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OBVEZNOST MIROVANJA V POSTOPKIH ZDRUŽITEV IN 
PREVZEMOV 
 
Povzetek: 
Obveznost mirovanja prepoveduje izvedbo transakcij, ki prispevajo k trajni spremembi nadzora 
nad ciljnim podjetjem in skupaj z obveznostjo priglasitve predstavlja temelj sistema 
preventivnega nadzora koncentracij v okviru prava Evropske unije. Magistrsko delo obravnava 
vprašanje obsega obveznosti mirovanja, in sicer zlasti v razmerju med pojmom izvedbe in 
konceptom koncentracije, kot ju je izoblikovala praksa Sodišča Evropske unije in Splošnega 
sodišča. Izrednega pomena je pri tem sam namen suspenza koncentracij. Z analizo sodnih 
odločb ter odločb Evropske komisije avtor skuša najti vzporednice ter poiskati kriterije, na 
podlagi katerih bi bilo obveznost mirovanja smiselno presojati v prihodnje. V tem okviru je 
napravljen tudi poskus identifikacije meja obveznosti mirovanja, kar omogoča lažjo razmejitev 
uporabe uredbe št. 139/2004 in uredbe št. 1/2003 ter s tem obveznosti mirovanja napram 101. 
členu PDEU, s čimer se strankam postopka presoje koncentracij zagotavljata večja 
predvidljivost ter pravna varnost. Ob tem je zaradi nujne povezanosti z obveznostjo mirovanja 
v okviru sistema preventivnega nadzora koncentracij predstavljena tudi obveznost priglasitve.  
 
Ključne besede: konkurenčno pravo, obveznost mirovanja, obveznost priglasitve, združitve in 
prevzemi, koncentracija, enotna koncentracija, nadzor koncentracij, nadzor, uredba št.  
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STANDSTILL OBLIGATION IN THE MERGERS AND ACQUISITIONS 
PROCEEDINGS 
 
Abstract: 
Standstill obligation prohibits the implementation of transactions that contribute to lasting 
change in control of the target undertaking and together with duty to notify forms the foundation 
of the system of preventive control of concentrations within the law of the European Union. 
Master thesis examines the question of scope of the standstill obligation, in particular in its 
relationship with the term of implementation and concept of concentration, as developed 
through the case law of the Court of Justice of the European Union and The General Court. Of 
vital importance is the purpose of the suspensive effect of concentrations. With the analysis of 
case law and decisions by the European Commission, the author seeks to find parallels and 
criteria that should form a basis for the future approach to the standstill obligation. Within this 
scope, an attempt to identify the limits of the standstill obligation is made, so as to ease the 
delimitation between the applicability of Regulation No 139/2004 and Regulation No 1/2003, 
and with it between the scope of the standstill obligation and Article 101 TFEU, which shall 
ensure the parties to the proceedings with greater sense of predictability and legal certainty. 
Due to the necessary connection with the standstill obligation within the scope of the system of 
preventive control of concentrations, a duty to notify is also presented.  
 
Key words: competition law, standstill obligation, duty to notify, mergers and acquisitions, 
concentration, single concentration, control of concentrations, control, Regulation No 139/2004 
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1. UVOD 
Postopki združitev in prevzemov predstavljajo pomemben del gospodarskega vsakdana in v 
različnih pojavnih oblikah družbam omogočajo širjenje, diverzifikacijo ali pa izstop iz 
industrije ter so kot taki načeloma obravnavani v pozitivni luči.1 Kljub pozitivnim učinkom pa 
lahko tovrstna ravnanja v tolikšni meri spremenijo strukturo trga, da bi njihova nekontrolirana 
izvedba lahko povzročila stanje, ki onemogoča učinkovito konkurenco in s tem povzroča škodo 
tako konkurentom kot tudi, v končni fazi, potrošnikom.2 Organi za varstvo konkurence iz tega 
razloga potrebujejo učinkovite instrumente za nadzor koncentracij. Večina svetovnih jurisdikcij 
se pri tem zanaša na preventivni sistem nadzora, ki od družb terja predhodno priglasitev ter 
zadržanje izvedbe koncentracije, kar organom omogoča učinkovito presojo možnih negativnih 
učinkov na konkurenco.3 Takšen sistem na področju Evropske unije (v nadaljevanju: »EU«) 
ureja Uredba Sveta (ES) št. 139/2004 z dne 20. januarja 2004 o nadzoru koncentracij podjetij 
(v nadaljevanju: »Uredba«),4 ki v 4. in 7. členu določa obveznost priglasitve ter mirovanja. Za 
samo vsebinsko presojo je torej ključnega pomena spoštovanje procesnih določb. V luči 
poudarka Evropske komisije (v nadaljevanju: »Komisija«) nad nadzorom slednjih tako ne 
preseneča naraščajoče število zadev, povezanih s kršitvijo obveznosti mirovanja ter 
priglasitve.5 Glede na višino glob, odmerjenih za le-te, je posledično izrednega pomena 
razumevanje obveznosti družb z vidika Uredbe. V praksi se torej postavlja pomembno 
vprašanje, kaj družbe v postopkih združitev in prevzemov lahko in česa ne smejo početi.6 
Ob začetku raziskovanja v okviru magistrskega dela sem postavil dve hipotezi. Prva od 
zastavljenih hipotez je ta, da mora biti obveznost mirovanja vezana na pojem koncentracije. 
Ravnanja, ki predstavljajo kršitev, bi morala biti vsaj na načelni ravni omejena na ravnanja, ki 
vodijo v pridobitev nadzora. Nesmiselno se namreč zdi kot kršitev obveznosti mirovanja 
obravnavati transakcije, ki ne vodijo v strukturne spremembe.  
Na drugem mestu pa sem zastavil hipotezo, da obveznosti mirovanja in priglasitve vsaj 
praviloma prepovedujeta predhodno pridobitev nadzora. Do te hipoteze me je pripeljala 
                                                          
1 E. Navarro, A. Font, J. Folguera, J. Briones, nav. delo, str. 350.  
2 M. Kellerbauer, M. Klamert, J. Tomkin, nav. delo, str. 1072. 
3 Suspensory Effects of Merger Notifications and Gun Jumping - Background Note by the Secretariat, str. 5. 
4 Uredba Sveta (ES) št. 139/2004 z dne 20. januarja 2004 o nadzoru koncentracij podjetij (Uredba ES o 
združitvah), UL L 24, 29.1.2004, str. 1–22. 
5 Za kršitev navedenih obveznosti se v teoriji uporablja izraz »gun jumping«. 
6 Vprašanje je aktualno zlasti v okviru skrbnih pregledov, kjer vsaj v določeni meri prihaja do izmenjave 
občutljivih informacij.  
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nejasnost, ki jo vsebuje prvi odstavek 4. člena Uredbe. Ta trenutek priglasitve med drugim veže 
na pridobitev kontrolnega deleža. Z vidika preventivnega nadzora se namreč zdi 
nesprejemljivo, da bi bilo kot pravilo mogoče pridobiti nadzor in s tem izvesti koncentracijo še 
pred njeno predhodno obravnavo s strani Komisije. 
Iz tega izhodišča bom raziskovanje obveznosti mirovanja pričel z orisom zgodovine 
vzpostavitve sistema nadzora koncentracij v EU, znotraj katerega bom skušal prikazati osnovna 
načela, ki so nastala kot rezultat razprav glede ustreznega režima. Zgodovinskemu pregledu bo 
sledilo poglavje, namenjeno konceptu koncentracije, ki tako v sistematiki Uredbe kot 
posledično tudi mojem delu predstavlja ključni temelj raziskovanja obsega obveznosti 
mirovanja. Nalogo bom nadaljeval s temeljnim, četrtim poglavjem, v katerem bom skušal na 
podlagi dognanj teorije in razlage relevantnih odločb Sodišč EU (Splošnega sodišča in Sodišča 
EU – v nadaljevanju: »Sodišče«) ter Komisije opredeliti polje uporabe obveznosti mirovanja 
ter določiti njegove meje. Sledi analiza obveznosti priglasitve, ki je z obveznostjo mirovanja 
neločljivo povezana, skupaj pa tvorita temelj koncepta predhodnega nadzora. Vsebinski del 
bom zaključil s pregledom možnih posledic, ki sledijo kršitvam, ter zaključkom, v katerem bom 
povzel ugotovitve, se opredelil do hipotez in podal mnenje glede tematike.  
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2. ZGODOVINA PRESOJE KONCENTRACIJ 
Konkurenčno pravo ter njegov razvoj sta tesno povezana z razvojem in dogajanji v 
gospodarstvu ter napredkom ekonomske misli. Nanj v veliki meri vplivajo nove tehnologije, ki 
z uvajanjem novih zakonitosti spreminjajo in dopolnjujejo razumevanje nekdaj osnovnih 
konceptov. Kot je danes v ospredju raziskovanje vpliva algoritmov, mrežnih učinkov, trgovanja 
s podatki, je bila za začetek konkurenčnega prava prelomna vzpostavitev dovolj velikega trga, 
ki je omogočal izkoriščanje ekonomije obsega. Izboljšanje železniške in telekomunikacijske 
infrastrukture sta tako v Združenih državah Amerike (v nadaljevanju »ZDA«) omogočili 
povezavo prej precej oddaljenih krajev ter nastanek ogromnega trga, s čimer so se ob koncu 19. 
stoletja izpolnili pogoji za vzpostavitev industrij, ki so z učinkovitostjo, ki jim jo je omogočila 
možnost izkoriščanja ekonomije obsega, pričele cveteti.7 Posledica tega stanja je bila povečana 
konkurenčnost, s tem pa tudi nizke, a nestabilne cene. V izogib cenovnim vojnam so se družbe 
odločile sodelovati, uskladiti cene ter si razdeliti trg.8 Kot odziv na tovrstne prakse, ki so članom 
kartelov na račun končnih potrošnikov ter manjših trgovcev omogočale velike dobičke, obenem 
pa s povečanjem moči članov predstavljale grožnjo demokratični ureditvi,9 je bil leta 1890 
sprejet Shermanov zakon.10 Shermanov zakon je prepovedoval zlasti omejevalne sporazume ter 
poskuse monopolizacije, ni pa prepovedoval združitev družb.11 Tržni akterji so se tako novim 
regulatornim zahtevam prilagodili z združevanjem, s čimer so obšli omejitve Shermanovega 
zakona glede prepovedi medsebojnega usklajevanja. Leta 1914 je bil iz tega razloga sprejet 
Claytonov zakon, ki je naslovil tovrstne prakse ter uvedel sistem nadzora koncentracij.12 
Podoben pravni razvoj se je odvijal tudi v Evropi. Določbe 66. člena Pariške pogodbe13 so sicer 
urejale presojo koncentracij, vendar so bile omejene na premogovno ter jeklarsko industrijo in 
sprejete zlasti kot ukrep za preprečitev nemške obnove teh, za orožarsko ter vojaško moč tako 
pomembnih industrij, in tako niso bile odraz prodora ordoliberalizma oziroma potrebe po 
nadzoru koncentracij z vidika politike konkurenčnega prava.14 Nasprotno so bile določbe glede 
                                                          
7 M. Motta, nav. delo, str. 2. 
8 Prav tam, str. 2-3. 
9 Glej zlasti K. Podobnik, nav. delo (2017), str. 804-808. Glej tudi, G. Amato, nav. delo, str. 96-98 in K. 
Podobnik, nav. delo (2015). 
10 M. Motta, nav. delo, str. 3. 
11 Oziroma je te prepovedoval zgolj v primerih odkritega protikonkurenčnega namena. Glej K. Podobnik, nav. 
delo, v: Podjetje in delo (2015) in M. Motta, nav. delo, str. 5. 
12 M. Motta, nav. delo, str. 5. 
13 Pogodba o ustanovitvi Evropske skupnosti za premog in jeklo. 
14 Glej Koch: Fundamentals of European Merger Control v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo. str. 
1902-1903. 
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presoje koncentracij v Pariški pogodbi, namenoma ali ne, iz Rimske pogodbe15 izvzete. Ta je 
tako z vidika instrumentarija konkurenčnega prava vsebovala zgolj določbe glede prepovedi 
omejevalnih sporazumov ter zlorabe prevladujočega položaja (nekdanja člena 81. in 82., zdaj 
101. in 102. Pogodbe o delovanju EU, v nadaljevanju: »PDEU«).16 Zaradi pomanjkanja 
politične volje za sprejem uredbe, ki bi celovito uredila problematiko presoje koncentracij, se 
je Komisija z naraščajočim številom koncentracij17 spopadla s pomočjo tedaj razpoložljivih 
mehanizmov – 101. in 102. člena, čemur je v praksi pritrdilo tudi Sodišče.18  
V zvezi s tem sta pomembni zlasti zadevi Continental Can19 in Philip Morris.20 V zadevi  
Continental Can je Komisija nastanek koncentracije prepovedala na podlagi prepovedi zlorabe 
prevladujočega položaja. Istoimenska družba je namreč na skupnostnem trgu že imela 
prevladujoč položaj, ob tem pa je želela prevzeti konkurenta. Komisija je štela, da je s tovrstnim 
ravnanjem svoj prevladujoč položaj zlorabila.21 Podobno je v zadevi Philip Morris Komisija 
kot omejevalni sporazum obravnavala pogodbo o prenosu delnic, s katero je navedena družba 
pridobila 30 odstotni delež v konkurentu.22 Možnost uporabe 101. in 102. člena je Sodišče v 
obeh primerih potrdilo. Pri tem se je sklicevalo zlasti na namen določb prava Skupnosti in na 
zagotavljanje konsistentnosti med členi, ki urejajo varstvo konkurence, s čimer je zapolnilo 
obstoječo pravno vrzel.23 Odločitvi sta tako izraz principa effet utile, da je polno učinkovitost 
konkurenčnopravnih določb moč zagotoviti le ob dodelitvi/dopustitvi pristojnosti Komisije tudi 
za tovrstne primere.24 Sodišče je s tem potrdilo pristojnost Komisije za obravnavo koncentracij 
z obstoječim instrumentarijem, ob tem pa zlasti z odločitvijo v zadevi Philip Morris zasledovalo 
še en cilj: s široko, namensko razlago je posvarilo Svet pred neustreznostjo tedanje ureditve ter 
ga spodbudilo k sprejemu enotnega regulatornega sistema.25 
                                                          
15 Pogodba o ustanovitvi Evropske gospodarske skupnosti. 
16 Glej zlasti M. Motta, nav. delo, str. 13; in Koch: Fundamentals of European Merger Control, v: F. J. Hirsch, F. 
Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 1903. 
17 Koch: Fundamentals of European Merger Control, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 1904.  
18 Glej D. G. Goyder, nav. delo, str. 335. Tovrsten regulatorni manko lahko po mnenju Goyderja rezultira zlasti v 
dve neželeni posledici: (1) obid prepovedi proti-konkurenčnega dogovarjanja z združitvami predhodno 
neodvisnih podjetij; (2) nenadzorovano umetno povečanje tržne moči.  
19 Sodba Sodišča EU v zadevi 6-72, Europemballage Corporation in Continental Can Company Inc. proti 
Komisiji Evropskih skupnosti, z dne 21. februarja 1973. 
20 Sodba Sodišča EU v združenih zadevah 142 in 156/84, British-American Tobacco Company Ltd in R. J. 
Reynolds Industries Inc. proti Komisiji Evropskih skupnosti, z dne 17. novembra 1987. 
21 D. G. Goyder, nav. delo, str. 336-337; A. Jones, B. Sufrin, nav. delo, str. 264. 
22 D. G. Goyder, nav. delo, str. 339. 
23 Prav tam, str. 336-337. 
24 Koch: Fundamentals of European Merger Control, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 1929. 
25 Prav tam, opomba št. 316. 
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Možnost uporabe 101. in 102. člena je kljub temu nudila le začasno, zasilno rešitev. Za 
uporabljivost slednjega člena mora namreč prevzemnik že imeti prevladujoč položaj, sam 
prevzem pa mora biti takšne narave, da ga lahko obravnavamo kot zlorabo. Zato transakcije, s 
katerim je se nadzor in s tem dominantni položaj šele pridobljen, ne morejo biti predmet presoje 
znotraj 102. člena.26 Podobno prepoved v 101. členu ne obsega nadzora koncentracij, ki 
nastanejo kot rezultat distribucijskih struktur, ki šele vzpostavijo tržno strukturo, ki olajšuje 
usklajena ravnanja na oligopolističnih trgih.27 Presoja koncentracij kot omejevalnih 
sporazumov ali zlorab prevladujočega položaja prav tako ne preprečuje vzpostavitve 
strukturnih sprememb, škodljivih za strukturo trga, konkurente ter potrošnike. Kršitev lahko 
tako le potencialno rezultira v oglobitev kršitelja, kompenzacija oškodovancev pa je možna 
zgolj na podlagi naknadnih zasebnih tožb.28 Ob tem pa je tedanja ureditev le v omejeni meri 
nudila primerne procesne rešitve.29  
Debata o enoviti uredbi, ki bi celovito urejala postopkovno in materialno naravo presoje 
koncentracij, je bila predmet pogovorov že vse od leta 1973.30 Glavne kamne spotike so 
predstavljale točke glede (1) obsega presoje in s tem povezanega zasledovanja ciljev 
industrijske in socialne politike, (2) razmejitve pristojnosti ter (3) obveznosti in pogojev 
priglasitve.31 Največjo zaslugo za precejšen odlog sprejetja Uredbe je imela predvsem prva 
točka. Ta je povzročila razkorak med zagovorniki aktivnejšega pristopa držav članic v 
zasledovanju nacionalnih/evropskih industrijskih interesov na eni ter zasledovanjem striktno 
ekonomskih interesov, ki jih je zagovarjala ordoliberalna ideologija, na drugi strani.32 Druga 
točka se je nanašala na debato o razmejitvi pristojnosti med nacionalnimi agencijami ter 
Komisijo z željo po zagotovitvi učinkovitejšega sistema, na podlagi katerega bi bila potrebna 
zgolj ena sama priglasitev za celotno območje Skupnosti. Z vprašanjem priglasitev pa so se 
ukvarjali tudi v okviru zadnje točke, ki je za potrebe magistrskega dela tudi najpomembnejša. 
Dilema se je vrtela okoli časovne točke priglasitve ter njene logične umestitve v sistem presoje 
konkurenčnega prava – ali naj se koncentracije, tako kot zloraba prevladujočega položaja in 
omejevalni sporazumi, obravnava šele ex post facto ali pa je zaradi specifik nastanka 
koncentracij za njihovo obravnavo potrebna ex ante analiza, ki terja vzpostavitev obveznosti 
                                                          
26 Prav tam, str. 1905. 
27 E. Navarro, A. Font, J. Folguera, J. Briones, nav. delo, str. 2. 
28 Prav tam. 
29 Koch: Fundamentals of European Merger Control, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 1905. 
30 Prav tam. 
31 Prav tam, str. 1906-1907. 
32 D. Geradin, I. Girgenson, nav. delo, str. 6-16. Pomembnost vprašanja je vidna še danes, saj je debata o 
dopustitvi in pomoči »evropskim šampijonom« znova izredno aktualna. Glej P. Ibanez Colomo, nav. delo. 
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predhodne priglasitve v povezavi s suspenzivnim učinkom in naj bi preprečila nepovratne 
spremembe tržne strukture.33 
Porast združitev na skupnem trgu je razkril slabosti odsotnosti skupnostne ureditve 
koncentracij. Parcialnost ureditve je za čezmejne združitve predstavljala veliko breme in tako 
zaradi neučinkovitega regulatornega sistema postavljala evropske družbe v podrejeni položaj 
napram japonskim ter ameriškim tekmecem.34 Skupaj z vsemi ukrepi in iniciativami, 
vzpostavljenimi za vzpostavitev enotnega trga, ter pritiskom, ki ga je prinašala praksa Komisije 
ter Sodišča je bil Svet »prisiljen« k sprejemu Uredbe leta 1989, ki je v evropski pravni prostor 
prinesla celovito ureditev vnaprejšnje presoje koncentracij.35 Uredba, v današnji obliki sprejeta 
leta 2004, v mnogo primerih sledi rešitvam iz Pariške pogodbe.36 Njeni osnovni principi so 
tako: (1) zasledovanje konkurenčnopravnih in ne drugih, industrijskih ter socialnih ciljev, (2) 
izključna pristojnost Komisije, kar olajša izpolnjevanje regulatornih zahtev glede priglasitve 
združitev, ki imajo učinek na trgih več držav članic,37 (3) preventivni nadzor, katerega glavna 
naloga je preprečitev izvedbe koncentracij, katerih posledic ni moč odpraviti s prepovedno 
odločbo, (4) enostopenjski upravni postopek, (5) formalnost odločitve, kar zagotavlja veliko 
stopnjo pravne varnosti, (6) hitrost postopka, (7) obveznost transparentnosti in (8) načelo 
sodelovanja med organi za varstvo konkurence.38 Uredba tako stremi k čim večji poenostavitvi 
in zmanjšanju stroškov za stranke postopka, kar je verjetno po eni strani posledica želje po 
pomoči »evropskim šampijonom«,39 po drugi pa na splošno pozitivnem videnju koncentracij.40 
Vendar pri zasledovanju teh ciljev ni zanemarjeno dejstvo, da koncentracije podjetij lahko 
povzročijo strukturne spremembe na trgu, ki na koncu dneva škodijo potrošnikom. Uredba iz 
                                                          
33 Povzeto po Koch: Fundamentals of European Merger Control, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. 
delo, str. 1907. 
34 Prav tam, str. 1908. 
35 Prav tam. str. 1907-1909. 
36 Prav tam, str. 1903. Koch kot primer navaja ex ante nadzor s prepovedjo predhodne izvedbe koncentracije in 
določene procesne rešitve, kot na primer zahtevo za informacije. 
37 Prav tam, str. 1922-1923. Glede tega sta aktualni dve izjemi, t.i. nizozemska (peti odstavek 4. člena in 22. člen 
Uredbe) ter nemška (četrti odstavek 4. člena in 9. člen Uredbe) klavzula, glede na kateri pristojnost prehaja od 
nacionalnih do evropskih organov.  
38 Povzeto po prav tam, str. 1918-1927. 
39 Ob uporabi termina se zavedam, da je navadno uporabljen v zvezi z dopustitvijo sicer s konkurenčnopravnega 
vidika spornih koncentracij, ki bi pospešila nastanek evropskih globalnih velikanov, vendar ga v tem primeru 
uporabljam v smislu evropskih globalnih velikanov, katerih koncentrativno ravnanje ni sporno s 
konkurenčopravnega vidika, temveč jim k sami integraciji pomaga učinkovit in podjetjem prijazen postopek. 
Glej tudi uvodna izjava 12 Uredbe. 
40 E. Navarro, A. Font, J. Folguera, J. Briones, nav. delo, str. 350. Glej tudi M. Kocmut, v: P. Grilc (ur.), nav. 
delo, str. 429. 
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tega razloga v polni meri vpeljuje načelo preventivnega nadzora ter s tem povezano prepoved 
predhodne izvedbe koncentracije. 
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3. KONCENTRACIJA41 
Pravila nadzora združitev stopijo v veljavo v primerih, ko predlagane transakcije zadostijo 
dvema pogojema: (1) izpolnjevati morajo pogoje za koncentracijo, skladno s 3. členom Uredbe, 
in (2) koncentracije morajo imeti razsežnost skupnosti, kot je opredeljena s pragovi, določenimi 
v 1. členu Uredbe.42 Ti točki tako zarisujeta in omejujeta pristojnost Uredbe. Za potrebe 
prispevka je bistvena zlasti prva točka – koncept koncentracije, kot se je razvil skozi prakso 
Sodišč EU ter Komisije.  
Uredba v uvodni izjavi 20 zadevni koncept opredeljuje tako, da ta zajema transakcije, ki 
povzročijo trajno spremembo nadzora udeleženih podjetij in s tem strukture trga. Ključna sta 
torej dva elementa, časovni in strukturni, pri čemer je bistven nastanek strukturne spremembe 
trga kot rezultat strukturne spremembe nadzora udeleženih podjetij, in ne že sama sprememba 
nadzora.43 Sprememba nadzora tako predstavlja vzrok, ki ga je potrebno ustrezno analizirati v 
izogib neželenim (tržnim) posledicam.  
Logiko ureditve v EU, kot tudi v Sloveniji, je mogoče poenostavljeno ponazoriti z naslednjo 
shemo: trajna sprememba v strukturi udeleženih podjetij –> struktura = nadzor –> nadzor = 
odločujoč vpliv –> odločujoč vpliv = vpliv na strateške odločitve. Ključno vprašanje za koncept 
koncentracije je torej, ali je prišlo do trajne spremembe akterja z močjo vpliva na strateške 
odločitve, kar vodi v spremembo nadzora in s tem trajno spremembo v strukturi udeleženih 
podjetij. Le takšna sprememba sproži veljavo Uredbe in s tem povezano presojo morebitnih 
negativnih učinkov na trg.  
Koncept koncentracije zajema le transakcije, ki predstavljajo trajno spremembo strukture trga. 
Presoje tako niso deležne kratkoročne transakcije, ki imajo za posledico le začasno spremembo 
nadzora,44 saj le-te ne vplivajo na strukturo trga.45 Za začasne transakcije je z vidika presoje 
bistveno, ali jih je mogoče obnoviti, s čimer se vzdržuje zgolj navidezna kratkoročnost nadzora, 
                                                          
41 Opredelitev koncepta koncentracije je kompleksen fenomen, glede katerega je bilo prelitega veliko črnila. 
Namen tega poglavja je tako zgolj oris koncepta, pri čemer se skušam omejiti zlasti na položaje relevantne za 
lažje razumevanje naloge. Posledično so določeni aspekti namenoma izpuščeni. Za celosten pregled glej zlasti 
Wessely, Wegner: Definition of concentration, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 2126-2172;  
E. Navarro, A. Font, J. Folguera, J. Briones, nav. delo, str. 7-35; Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni 
pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004; K. Podobnik v: P. Grilc (ur.), nav. delo, str. 167-175. 
42 Definition of Transaction for the purpose of Merger Control review, str. 2. 
43 E. Navarro, A. Font, J. Folguera, J. Briones, nav. delo, opomba št. 16, str. 10. 
44 Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004 o nadzoru 
koncentracij podjetij, str. 10. 
45 Wessely, Wegner: Definition of concentration, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 2135. 
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je pa nastop koncentracije možen tudi v primeru transakcij, sklenjenih za določen čas, v kolikor 
je to obdobje zadosti dolgo.46 Ne glede na to, da se časovni element presoja glede na sektor, v 
katerem do spremembe prihaja,47 naj obdobje enega leta načeloma ne bi zadostovalo.48  
Prav tako so relevantne le transakcije, ki povzročijo strukturno spremembo v udeleženih 
podjetjih in s tem na relevantnem trgu. Nujna je torej presoja učinkov zadevne spremembe na 
sama podjetja.49 Posledično transakcije, ki ne spremenijo možnosti nadzora nad podjetji, niso 
predmet presoje v okviru Uredbe. 
Temeljna načina nastanka koncentracije sta pri tem glede na Uredbo zlasti dva: (1) združitev 
dveh neodvisnih podjetij in (2) prevzem nadzora,50 ob tem pa pomembno mesto zasedajo tudi 
nastanki polno delujočih skupnih podjetij.51 Združitve predhodno neodvisnih podjetij 
predstavljajo predvsem tradicionalna korporacijskopravna materialna preoblikovanja. Pod 
točko a) prvega odstavka 3. člena se tako uvrščajo zlasti spojitve in pripojitve.52 Ob tem zadevni 
člen ureja tudi tako imenovane de facto združitve, pri katerih ima kombiniranje dejavnosti 
predhodno neodvisnih podjetij za posledico ustanovitev ekonomske celote.53  
                                                          
46 Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004 o pravni 
pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004 o nadzoru koncentracij podjetij, str. 10. 
47 K. Podobnik v: P. Grilc (ur.), nav. delo, str. 169. 
48 Prav tam, str. 170. Glej tudi E. Navarro, A. Font, J. Folguera, J. Briones, nav. delo, str. 9. Komisija je v svoji 
praksi štela kot nezadostno tudi triletno obdobje. Glej Wessely, Wegner: Definition of concentration, v: F. J. 
Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 2135, kjer citira zadeve IV / M.425, BS / BT, z dne 28. marca 1994 
in COMP / M.2854, RAG / DEGUSSA, z dne 18. novembra 2002. Za zadostno je Komisija štela npr. obdobje 12 
let v zadevi COMP / M.2903, DaimlerChrysler / Deutsche Telekom / JV, z dne 30. aprila 2003, 8 let v zadevi 
COMP / M.2632, Deutsche Bahn / ECT International / United Depots / JV, z dne 11. februarja 2002; Prečiščeno 
obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004 o nadzoru koncentracij 
podjetij, str. 10. 
49 E. Navarro, A. Font, J. Folguera, J. Briones, nav. delo, str. 10. 
50 Prav tam, str. 7. Avtor v tem primeru razlikuje med združitvami in prevzemi, vendar se zaradi široke 
opredelitve prevzemov, ki zajemajo vsakršno pridobitev nadzora, zdi ustreznejša distinkcija med združitvami in 
prevzemi nadzora. Glej npr. A. Ezrachi, nav. delo, str. 412; in Wessely, Wegner: Definition of concentration, v: 
F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 2127. 
51 Ang. Full function joint venture; koncentrativno ravnanje predstavljajo tista skupna podjetja, ki trajno izvajajo 
dejavnosti neodvisne ekonomske entitete. Za podrobnejšo analizo skupnih podjetij glej zlasti Prečiščeno 
obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004 o nadzoru koncentracij 
podjetij, str. 23-27. 
52 Za spojitve je značilno, da se premoženje predhodno neodvisnih podjetij prenese na novoustanovljeno družbo, 
predhodnice pa pri tem prenehajo. V primeru pripojitve pa se premoženje prevzete družbe prenese na prevzemno 
družbo, ki posluje naprej, medtem ko prva ob tem preneha obstajati. Glej Š. Ivanjko, M. Kocbek, S. Prelič, nav. 
delo, str. 1026. 
53 Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004 o pravni 
pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004 o nadzoru koncentracij podjetij, str. 5. Za de facto združitve 
je značilno zlasti stalno in skupno gospodarsko vodstvo, pomemben dejavnik pa so lahko tudi: notranja 
izravnava dobička ali izgube, razdelitev prihodkov znotraj skupine, porazdelitev tveganj, navzkrižno lastništvo 
delnic, itd. 
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Glede na točko b) prvega odstavka 3. člena pa se kot koncentracije štejejo prevzemi v smislu 
situacij, ko eno ali več podjetij ali oseb, ki predhodno že imajo nadzor nad vsaj enim podjetjem, 
prevzamejo neposreden ali posreden nadzor nad drugim podjetjem. Opredelitev je torej širša 
kot za potrebe prevzemne zakonodaje54 in zajema primere, v katerih pride do spremembe 
oziroma pridobitve nadzora v družbi.55 Do pridobitve nadzora v okviru tega člena lahko pride 
zlasti v okviru pridobitve vrednostnih papirjev (share deal), premoženja družbe (asset deal) ali 
pa na pogodbeni osnovi.56  
Tako v primerih združitev kot tudi prevzemov je torej ključna sprememba oziroma pridobitev 
nadzora v družbah, zato je zaradi samega razlikovanja združitve potrebno razlagati kar se da 
ozko. V nasprotnem primeru bi se namreč izgubil sam smisel točke b) prvega odstavka 3. 
člena,57 ki predstavlja »varnostno mrežo« nadzora transakcij, katerih posledica je trajna 
strukturna sprememba udeleženih podjetij. Distinkcija je pri tem relevantna zlasti za potrebe 
priglasitve.58 
3.1. Koncept nadzora 
Temeljni element in razlikovalni znak koncentrativnih ravnanj je sprememba oziroma 
pridobitev nadzora nad podjetjem.59 Ključna za razumevanje razsežnosti pravil nadzora 
koncentracij je tako vsebina samega koncepta.  
Nadzor je v drugem odstavku tretjega člena Uredbe definiran kot možnost izvrševanja 
odločujočega vpliva nad podjetjem. Iz tega izhajata dve posledici: (1) pridobitev nadzora je 
predmet vsebinske, in ne formalne presoje, na podlagi katere bi bila meja pridobitve odvisna od 
točno določenega deleža ali drugega podobnega kriterija;60 in (2) za samo spremembo ni 
relevantno dejansko izvrševanje, ampak zadošča že sama možnost izvrševanja odločujočega 
                                                          
54 V Sloveniji Zakon o Prevzemih (Uradni list RS, št. 79/06 in nasl., v nadaljevanju: »ZPre-1«) prevzem v prvem 
odstavku 7. člena opredeljuje kot položaj, ko prevzemnik sam ali skupaj z osebami, ki delujejo usklajeno z njim, 
doseže prevzemni prag. 
55 Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004 o nadzoru 
koncentracij podjetij, str. 5. 
56 Prav tam, str. 7-8. 
57 A. Jones, B. Sufrin, nav. delo, str. 1096. 
58 Prav tam. Glej drugi odstavek četrtega člena Uredbe. 
59 K. Podobnik v: P. Grilc (ur.), nav. delo, str. 170. Iz tega razloga notranja restrukturiranja znotraj družb ne 
konstituirajo koncentracije. Glej Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) 
št. 139/2004 o nadzoru koncentracij podjetij, str. 15. 
60 Takšen pristop Komisiji omogoča dejansko presojo možnosti vpliva na strateške odločitve v vsakem 
konkretnem primeru. 
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vpliva.61 Za potrebe celostnega pregleda nad tematiko je torej nujno odgovoriti na vprašanje, 
katere značilnosti naredijo odločujoč vpliv odločujoč. 
Glede na prakso Komisije in Sodišč odločujoč vpliv zajema možnost vpliva na strateške 
poslovne odločitve v podjetju.62 Pri tem so ključne zlasti možnosti vpliva na poslovni načrt 
družbe,63 finančni načrt, imenovanje vodstva in glavne investicije.64 Pravice ali deleži, ki 
akterjem ne podeljujejo možnosti vpliva na te strateške poslovne odločitve, posledično nimajo 
vpliva na spremembo nadzora.65 Tako sam vpliv na vodenje tekočih poslov, brez ostalih 
relevantnih pravic, nima odločilnega vpliva na presojo nadzora,66 prav tako pa lahko deležniki,  
v kolikor ne posežejo v strateške poslovne odločitve podjetja, prosto izvršujejo pravice, ki jim 
omogočajo varovanje njihovih finančnih interesov.67 
Možnost vpliva na strateške poslovne odločitve v podjetju in s tem nadzor nad podjetjem je 
lahko izključen ali skupen. Ključno za razlikovanje je, ali ima deležnik sam možnost vpliva na 
strateške poslovne odločitve ali pa to moč deli še s kom drugim.68  
Izključni nadzor praviloma nastane v primerih, ko eno samo podjetje pridobi možnost 
izvrševanja odločilnega vpliva nad drugim podjetjem. Ta moč lahko izhaja iz samostojne 
prisojnosti za odločanje - t.i. pozitivni izključni nadzor, ali pa iz izključne možnosti veta na 
sprejem strateških odločitev, brez pristojnosti za nalaganje takšnih odločitev - t.i. negativni 
                                                          
61 Wessely, Wegner: Definition of concentration, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 2131; E. 
Navarro, A. Font, J. Folguera, J. Briones, nav. delo, str. 26; Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v 
okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004, str.18. Do spremembe nadzora in posledično koncentracije lahko pride 
tako tudi v primeru, ko pridobitev nadzora ni namen strank. 
62 Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004 o nadzoru 
koncentracij podjetij, str. 16. 
63 Prav tam, str. 19. Poslovni načrt mora biti dovolj določen glede prihodnje poslovne politike ali strategije 
podjetja. Po mnenju Komisije mora obsegati zlasti cilje družbe ter ukrepe za dosego teh ciljev.  V nasprotnem 
primeru naj ne bi bilo moč govoriti o pravicah, ki vplivajo na nadzor. Glej tudi E. Navarro, A. Font, J. Folguera, 
J. Briones, nav. delo, str. 17; Wessely, Wegner: Definition of concentration, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. 
Saecker, nav. delo, str. 2131-2134. 
64 Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004 o nadzoru 
koncentracij podjetij, str. 19; E. Navarro, A. Font, J. Folguera, J. Briones, nav. delo, str. 17-19. 
65 Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004 o nadzoru 
koncentracij podjetij, str. 19. 
66 E. Navarro, A. Font, J. Folguera, J. Briones, nav. delo, str. 26-27. Avtorji ta zaključek podkrepijo z definicijo 
nadzora, kot možnosti izvrševanja odločujočega vpliva in ne kot dejansko izvrševanje le-tega. Iz tega izhaja, da 
dejstvo vodenja tekočih poslov drugega podjetja ne more predstavljati temeljnega elementa relevantnega pri 
opredelitvi obstoja nadzora. Glej tudi Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta 
(ES) št. 139/2004, str. 18. 
67 Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004, str. 18 (66), 
Komisija kot tovrstne pravice, s sklicevanjem na zadevo IV / M.062, Eridania / ISI z dne 30. julija 1991, navaja 
odločitve o bistvu skupnega podjetja, kot so na primer spremembe statuta, povečanje ali zmanjšanje kapitala ali 
likvidacija. Gre za pravice, ki ščitijo interese manjšinskih delničarjev. Glej tudi Wessely, Wegner: Definition of 
concentration, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo str. 2134. 
68 Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004, str. 16. 
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izključni nadzor.69 V obeh primerih lahko pride tako do de iure kot tudi de facto pridobitve 
nadzora, kar onemogoča obid pravil in dopušča presojo tudi v izjemnih primerih, kjer 
ekonomska resničnost delničarju omogoča večjo moč, kot je sicer na prvi pogled razvidna.70 
Tako lahko pozitivni izključni nadzor pridobi ne le večinski,71 temveč tudi manjšinski delničar, 
ki ima iz takšnih ali drugačnih razlogov večino glasovalnih pravic.72 Tovrstni primeri so z 
vidika obravnavane tematike najbolj problematični. Trenutek pridobitve nadzora kot posledica 
manjšinskega deleža namreč ni vedno enostavno določljiv. Komisija je tako v svoji praksi ob 
celostni obravnavi zadev nastanek koncentracije ugotovila v primerih pridobitve 27,47%,73 
39,2%,74 48,5%75 in  49,95%76 deleža. Ključnega pomena za ugotovitev obstoja nadzora so 
predstavljali zlasti položaj pridobitelja napram ostalim delničarjem, stopnja razpršenosti ostalih 
delničarjev ter analiza udeležbe in potrebnega deleža za dosego večine na preteklih skupščinah. 
Komisija v okviru slednjega navadno preverja položaj na preteklih treh do petih letnih 
skupščinah.77 Ne glede na to pa koncentracija nastane že v trenutku pridobitve deleža, za 
katerega je zelo verjetno,78 da bo zagotavljal možnost izvrševanja odločilnega vpliva.79 
Problematično je lahko v tem oziru zlasti dejstvo, da ob pridobitvi deleža ni vselej jasno, kdo 
je njegov odsvojitelj, s tem pa je povezano vprašanje, ali gre za aktivnega ali pasivnega 
                                                          
69 Prav tam. 
70 E. Navarro, A. Font, J. Folguera, J. Briones, nav. delo, str. 14. 
71 Velikost deleža je, podobno kot tržni delež za potrebe presoje znotraj 102. člena PDEU, zgolj osnovni 
indikator, ki ga mora spremljati tudi dejanska večina glasovalnih pravic, ki omogočajo možnost odločilnega 
vpliva na strateške odločitve in s tem izključni nadzor. Glej npr, E. Navarro, A. Font, J. Folguera, J. Briones, 
nav. delo, str. 15; K. Podobnik, nav. delo, v: Pravnik (2015), str. 215; Wessely, Wegner: Definition of 
concentration, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo str. 2150. 
72 Glej K. Podobnik, nav. delo, v: Pravnik (2015), str. 215. Kot možna primera avtor navaja statutarne omejitve 
glasovalnih pravic drugih delničarjev in razpršenost kapitalske strukture v podjetju, ki manjšinskemu delničarju 
omogočata nadzor. Glej tudi E. Navarro, A. Font, J. Folguera, J. Briones, nav. delo, str. 16, kjer avtorji omenjajo 
posebne pravice, ki manjšinskemu delničarju omogočajo imenovanje večine članov vodstvenih organov; in 
Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004, str. 17, kjer 
Komisija v zvezi z razpršenostjo delnic poudarja pomen analize navzočnosti in položaja ostalih delničarjev. 
73 Odločitev Komisije v zadevi IV / M.754, Anglo American Corporation / Lonrho, z dne 23. aprila 1997. 
74 Odločitev Komisije v zadevi COMP / M.4956, STX / Aker Yards, z dne 5. maja 2008. 
75 Odločitev Komisije v zadevi COMP / M.7184, Marine Harvest / Morpol, z dne 23. julija 2014. 
76 Odločitev Komisije v zadevi COMP / M.4994, Electrabel / Compagnie Nationale du Rhone, z dne 10. junija 
2009. 
77 Glej F. Depoortere, S. Lelart, nav. delo, str. 106. 
78 Na tem mestu opozarjam, da se glede besedne zveze zanašam na angleško različico sodbe, ki uporablja termin 
highly likely. V slovenski različici zadeve Electrabel se nasprotno uporabljata izraza povsem prepričan in 
skorajšnja gotovost. Glej Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-332/09 Electrabel proti Evropski komisiji, z dne 
12. decembra 2012, točki 49-50. Nasprotno, besedno zvezo zelo verjetno vsebuje slovenska različica zadeve 
Marine Harvest, ki se na tem mestu sklicuje na zadevo Electrabel. Glej Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-
704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017, točka 53. 
79 Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-332/09 Electrabel proti Evropski komisiji, z dne 12. decembra 2012, 
točke 48-51. Družbe glede na navedeno sodbo načeloma ne bodo uspešne, v kolikor bodo po pridobitvi deleža, 
ki z veliko verjetnostjo zagotavlja stabilen nadzor, v prihodnjih treh letih analizirale svoj položaj in šele po 
ugotovitvi gotovega nadzora, koncentracijo priglasile Komisiji. 
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družbenika. Odgovor je lahko namreč odločilen z vidika pridobitve nadzora.80 Prav tako je 
nadzor na podlagi manjšinskega deleža nujno odvisen od aktivnosti ostalih družbenikov, kar v 
določenih primerih otežuje predvidljivost imetja večinskega položaja na prihodnjih 
skupščinah.81 
Pridobitev nadzora pa je lahko tudi skupna. Podobno kot v primerih negativnega izključnega 
nadzora je tudi za skupni nadzor značilna moč preprečitve sprejema strateških poslovnih 
odločitev, le da ima to moč več delničarjev in ne le eden. Značilna je torej možnost nastanka 
»mrtve točke«, ki od družbenikov za določanje poslovne politike terja sodelovanje.82 O 
skupnem nadzoru tako v najčistejši obliki govorimo v primeru, ko dve podjetji pridobita 
polovični delež in s tem polovico glasovalnih pravic v podjetju, ali ko ima kljub različnim 
deležem vsako podjetje pravico do imenovanja polovice članov organov upravljanja.83 Prav 
tako je o skupnem nadzoru moč govoriti v primerih, ko med delničarjema ni enakosti oziroma 
imamo opraviti z več delničarji. Tedaj je za nadzor bistvena zlasti moč negativnega nadzora, ki 
se izraža v pravici veta.84 Tako bo lahko manjšinski delničar zaradi statutarnih, zakonskih ali 
pogodbenih zahtev glede zahtevane večine za sprejem strateških odločitev blokiral tudi 
odločitve večinskega delničarja in mu s tem onemogočal izključni pozitivni nadzor nad 
družbo.85 Kot omenjeno, morajo te pravice presegati običajna upravičenja za zaščito finančnih 
interesov delničarjev86 in se navadno materializirajo v pravici do veta v zvezi z imenovanjem 
vodstva,87 določitvijo finančnega, poslovnega in investicijskega načrta.88 Komisija pri tem 
poudarja, da ni nujno imetništvo vseh navedenih pravic, temveč lahko glede na okoliščine ter 
natančno vsebino zadošča že ena sama.89 Vsekakor se v vsakem primeru presoja celoten 
                                                          
80 Glej F. Depoortere, S. Lelart, nav. delo, str. 106-109.  
81 Prav tam, str. 108. 
82 Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004, str. 17. 
83 Prav tam, str. 18. 
84 Prav tam. 
85 K. Podobnik, nav. delo, v: Pravnik (2015), str. 217. 
86 Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004 o nadzoru 
koncentracij podjetij, str. 18. 
87 Glede pomislekov zadostnosti te pravice glej zlasti E. Navarro, A. Font, J. Folguera, J. Briones, nav. delo, str. 
18 in K. Podobnik, nav. delo, v: Pravnik (2015), str. 217. 
88 Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004, str. 19. Glej tudi 
K. Podobnik, nav. delo, v: Pravnik (2015), str. 217, kjer avtor omenja tudi pravico do veta v zvezi s prenosom 
pomembnega dela premoženja, pravico do veta v zvezi s prodajo ali obremenitvijo pravic intelektualne lastnine 
in pravico do veta v zvezi z odprodajo deleža. 
89 Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004, str. 18. 
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kontekst.90 Ob tem gre še enkrat poudariti, da za obstoj nadzora ni relevantno dejansko 
izvrševanje, temveč zadošča že sama možnost izvrševanja pravice veta.91  
Možna pojavna oblika je tudi prevzem skupnega izključnega nadzora. V tem primeru več 
manjšinskih delničarjev deluje povezano in tako pri zastopanju interesov nastopa kot enoten 
subjekt.92 Do takšnega stanja je moč priti na podlagi pravnih dokumentov, kot so npr. 
delničarski sporazumi in pogodbe o izvrševanju vpliva, izjemoma pa tudi na dejanski podlagi, 
zlasti kadar bo prisoten močan skupni interes delničarjev, ki mora biti za potrebe prevzema 
nadzora tudi trajen.93 
Ob pridobitvah nadzora pa je relevantna tudi sprememba v sami kakovosti nadzora. V 
koncentrativno ravnanje tako rezultira sprememba izključnega v skupni nadzor in sprememba 
v številu ter identiteti delničarjev z nadzorom. Posledično je potrebno priglasiti vstop novega 
delničarja z nadzorom, v kolikor njegov vstop prinese spremembo izključnega v skupni nadzor. 
Priglasitev pa je potrebna tudi v primeru vstopa v družbo, ki je že pod skupnim nadzorom, 
četudi se v tem primeru ne spremeni sama narava nadzora. Zmanjšanje števila delničarjev bo z 
vidika nadzora navadno relevantna zgolj v primeru spremembe skupnega v izključni nadzor. 
Do koncentracije pa ne pride v primeru spremembe negativnega v pozitivni izključni nadzor.94 
3.2. Predmet in sredstva nadzora 
Nadzor je mogoče pridobiti predvsem s pridobitvijo sredstev ter s pridobitvijo delnic, oziroma 
deležev, iz katerih izhajajo upravljavske pravice njihovih imetnikov, ki jim, ob vse pogostejših 
delničarskih sporazumih, zagotavljajo nadzor nad družbo.95 Pridobitev nadzora je mogoča tudi 
na pogodbeni osnovi. V tem primeru morajo pogodbena določila voditi do podobnega nadzora 
tako vodstva kot tudi virov zadevnega podjetja, kot je to značilno za primer pridobitve deležev 
ali sredstev. Za tovrstne pogodbe je nujno, da so trajne narave, saj lahko le takšna trajna 
sprememba nadzora privede do strukturnih sprememb na trgu.96 Nadzor pa je možno pridobiti 
                                                          
90 Prav tam. Komisija ob tem poudarja, se »pravica veta, ki se ne nanaša niti na strateško gospodarsko politiko, 
niti na imenovanje višjega vodstva oziroma na finančni ali poslovni načrt, ne more šteti za pravico, ki prinaša 
imetniku skupni nadzor.« 
91 Prav tam.  
92 Prav tam, str. 19-21. 
93 Povzeto po prav tam, str. 19-21. O tem obširno tudi K. Podobnik, nav. delo, v: Pravnik (2015), str. 217-219. 
94 Povzeto po Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004 o 
nadzoru koncentracij podjetij, str. 21-23. 
95 Prav tam, str. 7. 
96 Prav tam. 
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tudi na drugih podlagah, pri čemer je potrebno opozoriti, da je lahko pridobitelj popolnoma 
pasiven, pa še vedno pridobi nadzor, saj namen pridobitve nadzora za samo pridobitev ni 
relevanten. Takšen primer pridobitve je na primer dedovanje deleža ali pa prodaja deleža 
drugega delničarja, s čimer prvi pridobi izključni nadzor.97 Do pridobitve lahko pride tudi preko 
gospodarske odvisnosti, ki lahko izhaja zlasti iz dolgoročnih posojilnih ali dobavnih pogodb, ki 
lahko skupaj z določenimi strukturnimi povezavami zagotavljajo dejanski nadzor.98 Franšizne 
pogodbe, sale-and-lease-back strukture in podobne dejavnosti nasprotno navadno ne zadoščajo 
za pridobitev nadzora, saj ne zagotavljajo odločilnega vpliva.99 
Predmet nadzora lahko predstavlja podjetje, del podjetja kot tudi sredstva podjetij. Pridobitev 
nadzora nad slednjimi konstituira koncentracijo zgolj v primerih, ko in če ta sredstva 
predstavljajo celoto ali del podjetja - tj. dejavnosti, ki je navzoča na trgu in ji je mogoče jasno 
pripisati promet na trgu.100 Za samo pridobitev nadzora pri tem ni relevantno, ali je pridobljen 
z eno ali več transakcijami, v kolikor je končni rezultat ena sama koncentracija.  
3.3. Koncept enotne koncentracije 
Nadzor, relevanten za potrebe presoje koncentracij, je mogoče pridobiti tako z eno kot tudi z 
več transakcijami. V želji po upoštevanju ekonomske resničnosti poslovanja družb je Komisija 
že zgodaj kot enotno koncentracijo pričela obravnavati primere, v katerih je končna 
koncentracija izvedena preko več manjših, povezanih transakcij.101 Tako gre, glede na uvodno 
izjavo 20 Uredbe, »obravnavati kot eno samo koncentracijo tiste transakcije, ki so tesno 
povezane zaradi okoliščin ali imajo obliko več transakcij vrednostnih papirjev, ki se opravijo v 
razumno kratkem časovnem obdobju.« Da gre več transakcij obravnavati kot eno koncentracijo 
je mogoče zgolj, v kolikor nadzor nad enim podjetjem pridobi ista oseba oziroma osebe. Do 
tega lahko pride na dva načina: prvič, »pridobitev ene same dejavnosti ali podjetja z več 
pravnimi transakcijami, in drugič, pridobitev nadzora nad več podjetji, ki bi lahko sama po 
sebi pomenila ločene koncentracije.«102 Transakcije morajo iz ekonomskega vidika 
predstavljati del iste koncentracije, za kar je relevantna zlasti njihova pogojenost, na podlagi 
                                                          
97 Wessely: Suspension of concentration, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 2245. 
98 Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004, str. 8. 
99 Prav tam. 
100 Prav tam, str. 9. 
101 Glej npr. Odločitev Komisije v zadevi IV / M.754, Anglo American Corporation / Lonrho, z dne 23. aprila 
1997. 
102 Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017, točki 94-
95. 
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katere ene transakcije ne bi bilo brez druge in je torej vsaka transakcija nujna za dokončanje 
drugih.103 Pomembni so tudi gospodarski cilji strank, njihove izjave, sočasnost in podobno.104 
Vsekakor Komisija presoja povezanost transakcij v vsakem posameznem primeru in jih glede 
na različne okoliščine obravnava kot eno samo ali pa kot več različnih transakcij.    
  
                                                          
103 Glej Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-282/02, Cementbouw Handel & Industrie proti Komisiji, z dne 23. 
februarja 2006, točke 104-109. 
104 Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017, točka 
103. Glej tudi Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004 str. 
12-15.  
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4. OBVEZNOST MIROVANJA 
Postopki združitev in prevzemov so po zaključku finančne krize znova v porastu. V želji po 
preprečitvi negativnih učinkov naraščajočega števila koncentrativnih ravnanj organi za varstvo 
konkurence potrebujejo učinkovite instrumente za njihovo kontrolo. Pri tem sama ideja izvedbe 
variira od ex ante do ex post nadzora potencialno problematičnih transakcij.105 Na ravni EU je 
po dolgih letih pogajanj ter različnih predlogih v postopku sprejema prvotne različice Uredbe 
prišlo do soglasja glede uveljavitve preventivnega, ex ante sistema nadzora koncentracij z 
razsežnostmi EU. V EU veljaven režim Komisiji omogoča seznanitev z zadevnimi 
transakcijami ter predhodno presojo morebitnih negativnih učinkov, ki bi jih njihova izvedba 
povzročila na trgu. Potencialne koncentracije morajo biti torej praviloma najprej priglašene 
Komisiji ter so lahko šele po odobritvi predmet izvedbe, s čimer se zasleduje namen Uredbe, ki 
želi preprečiti možnost trajne škode konkurenci z reorganizacijo podjetij.106 
Prednosti tovrstnega režima so predvsem jasen pregled pristojnih organov nad potencialno 
problematičnimi ravnanji,107 predhodna preprečitev za učinkovito konkurenco škodljivih 
transakcij, izogib težavnim razdružitvam škodljivih koncentracij108 ter s tem povezana pravna 
varnost in predvidljivost za udeležena podjetja.109 Podjetja morajo tako v času presoje delovati 
neodvisno, kar je ključnega pomena za učinkovito zagotavljanje kontrolirane spremembe tržnih 
struktur.110 V izogib neželenim učinkom, ki jih odlog izvedbe predstavlja za udeležena podjetja, 
so v Uredbi določene stroge časovne omejitve,111 ki v okviru presoje vežejo Komisijo. 
Mehanizma s katerima je znotraj EU omogočen preventivni nadzor, sta dva: (1) obveznost 
priglasitve, ki od družb terja predhodno priglasitev potencialnih koncentracij in Komisiji 
                                                          
105 Suspensory Effects of Merger Notifications and Gun Jumping - Background Note by the Secretariat, str. 5. 
106 Glej uvodna izjava 5 Uredbe in Sodba Sodišča v zadevi C-633/16, Ernst & Young, z dne 31. maja 2018, točka 
41. 
107 Za zagotovitev tega elementa je pomemben zlasti institut obveznosti priglasitve, ki je obravnavan v 
nadaljevanju. Glej npr. Suspensory Effects of Merger Notification and Gun Jumping – Note by the European 
Union, str. 3. 
108 Prav tam. V tem okviru avtorji poudarjajo problematičnost razdruževanja že izvedenih transakcij, t.i. 
unscrambling of assets, ki je mnogokrat izredno težko izvedljiv. Prav tako predhodna izvedba omogoča 
potencialno problematičen pretok informacij znotraj združene entitete. Glej tudi Suspensory Effects of Merger 
Notifications and Gun Jumping – Background Note by the Secretariat, str. 5; in Koch: Fundamentals of 
European Merger Control v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 1923, kjer avtor poudarja 
problematiko nepovratnosti sprememb strukture trga. 
109 Glej A. Cosnita-Langlais, nav. delo, str. 44, kjer avtorica v tem oziru navaja ideje Johnsona in Parkmana. Ta 
sta v raziskovanju učinkov Hart-Scott-Rodinovega zakona, zaključila, da bi preventivni sistem moral biti v 
interesu podjetij, saj zmanjšuje negotovosti povezane s kasnejšo zavrnitvijo transakcij in s tem povezanimi (tudi 
sodnimi) stroški.  
110 Suspensory Effects of Merger Notifications and Gun Jumping - Background Note by the Secretariat, str. 5. 
111 Glej 10. člen Uredbe. 
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omogoča pregled nad tovrstnim delovanjem na trgu in (2) obveznost mirovanja, ki prepoveduje 
izvedbo transakcije pred pozitivno odločitvijo Komisije. Glede na nedavno prakso Sodišča112 
je koncentracija izvedena s transakcijo, ki prispeva k spremembi nadzora,113 pri tem pa manko 
priglasitve nujno rezultira tako v kršitev obveznosti priglasitve kot tudi obveznosti 
mirovanja.114 Skupaj tako tvorita tesno povezano celoto, ki Komisiji na eni strani omogoča 
seznanitev s koncentrativnimi ravnanji, na drugi pa zagotavlja, da ta ravnanja tekom presoje 
niso izvedena. Njuna kršitev se v teoriji označuje kot gun jumping (natančneje, procesni gun 
jumping), prezgodnja izvedba, ki onemogoča učinkovit ex ante nadzor in je kot taka predmet 
visokih glob. Instrumenta sta v svoji uporabnosti izredno prepletena, polno razumevanje enega 
pa nujno terja poznavanje drugega. 
4.1. Obseg in namen obveznosti mirovanja 
Obveznost mirovanja Uredba ureja v 7. členu, ki določa, da se koncentracije z razsežnostmi EU 
ne sme izvesti pred njeno priglasitvijo oziroma pozitivno odločitvijo Komisije.115 Podjetja 
imajo tako obveznost vzdržati se ravnanj, ki bi predstavljala izvedbo koncentracije in načeloma 
to lahko storijo šele po pozitivni odločbi Komisije. Narava obveznosti je torej predvsem 
negativna: družbam prepoveduje izvedbo koncentracije do določenega trenutka, pri čemer sam 
pričetek variira glede na navezno okoliščino, relevantno za priglasitev, in ne preneha vse do 
odločitve Komisije.116 Glede na to, da je velika večina koncentracij z vidika konkurenčnega 
prava nenevarnih oziroma vsaj nevtralnih,117 nepotrebno odlašanje z izvedbo pa bi lahko 
povzročilo znatne dodatne stroške v gospodarstvu, Uredba omogoča tudi izjeme od tega 
osnovnega pravila. Družbe lahko na podlagi drugega odstavka 7. člena izvedejo javno ponudbo 
ali pa serijo transakcij z vrednostnimi papirji, s katerimi se od več prodajalcev na borzi pridobi 
                                                          
112 Glej zlasti Sodbo Sodišča v zadevi C-633/16, Ernst & Young, z dne 31. maja 2018.; Glej tudi Odločitev 
Komisije v zadevi M.7993, Altice / PT Portugal, z dne 24. aprila 2018, in Sodbo Splošnega sodišča v zadevi T-
704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017. 
113 Sodba Sodišča v zadevi C-633/16, Ernst & Young, z dne 31. maja 2018, točka 59. 
114 Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017, točka 
294. 
115 Določba se glasi: »Koncentracija z razsežnostmi Skupnosti, kakor je opredeljena v členu 1 ali ki jo pregleda 
Komisija skladno s členom 4(5), se ne izvede bodisi pred priglasitvijo bodisi do takrat, ko je bila razglašena za 
združljivo s skupnim trgom z odločbo iz členov 6(1)(b), 8(1) ali 8(2), ali na podlagi domneve skladno s členom 
10(6)«. Primerjaj s prvim odstavkom 44. člena Zakon o preprečevanju omejevanja konkurence (Uradni list RS, 
št. 36/08 in nasl., v nadaljevanju: »ZPOmK-1«), ki določa: »Podjetja ne smejo uresničevati pravic in obveznosti, 
ki izhajajo iz koncentracije, za katero obstaja obveznost priglasitve, do izdaje odločbe o skladnosti koncentracije 
s pravili konkurence.« Za podrobno analizo obveznosti mirovanja v Sloveniji glej zlasti K. Podobnik, nav. delo, 
v: Pravnik (2015). 
116 Glej zlasti Wessely: Suspension of concentration, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 2246. 
117 Prav tam, str. 2241. 
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nadzor. Izjema torej v teh dveh primerih družbam omogoča predhodno izvedbo koncentracije 
in nastopi ex lege, pri je čemer (ne)obstoj kršitve obveznosti mirovanja pogojen s takojšnjo 
priglasitvijo Komisiji in neuveljavljanjem glasovalnih pravic, ki izhajajo iz pridobljenih 
vrednostnih papirjev. Te lahko družbe uveljavljajo zgolj z namenom ohranitve polne vrednosti 
naložb, pod pogojem, da tovrstno ravnanje odobri Komisija. V kolikor se pridobitev nadzora 
ne nanaša na javno ponudbo ali transakcije z vrednostnimi papirji, pa imajo družbe še možnost 
uveljavljanja izjeme na podlagi tretjega odstavka 7. člena.118 Ta Komisiji podeljuje diskrecijsko 
pravico glede podelitve izjeme od suspenzivnega učinka in v primerih prvega odstavka 7. člena 
omogoča izvedbo koncentracije, v okviru drugega odstavka 7. člena pa izvrševanje oziroma 
uveljavljanje glasovalnih pravic že izvedene koncentracije.  
Osnovni namen obveznosti mirovanja je v zagotavljanju učinkovitosti presoje koncentracij,119 
kar se odraža zlasti v dveh vidikih: (1) preprečuje nastanek škodljivih strukturnih sprememb 
pred odločitvijo in dokončno presojo Komisije in (2) olajšuje izvršljivost prepovednih odločb, 
saj zagotavlja nespremenjeno tržno stanje in prepoveduje (pre)zgodnje združitve in 
prevzeme.120 Na ta način se ohranja status quo tržne strukture vse do trenutka odločitve 
Komisije, kar omogoča učinkovito presojo morebitnih prihodnjih vplivov izvedbe 
koncentracije na učinkovito konkurenco. Kot že omenjeno, je prav razdruževanje že izvedenih 
koncentracij, tako zaradi svoje težavnosti kot tudi zaradi učinkov, ki jih »začasna sprememba 
nadzora« povzroči na trgu, stanje, ki se mu Uredba želi izogniti. Prav tako pa obveznost 
mirovanja skupaj z obveznostjo priglasitve zagotavlja obveščenost in pregled Komisije nad 
vsemi koncentrativnimi ravnanji z razsežnostmi EU. S prepovedjo izvedbe pred priglasitvijo 
in/ali pozitivno odločbo Komisije Uredba namreč jasno prepoveduje vsakršno predhodno 
ravnanje, ki bi predstavljalo pridobitev trajnega nadzora, s tem pa omejuje možnost izrabe 
morebitnih nejasnosti in odpravlja možnost sklicevanja na nevednost v primerih obveznosti 
priglasitve.  
Stvarna pristojnost Uredbe je opredeljena s pojmom koncentracije ter razsežnostjo Unije. V 
kolikor torej ne gre za koncentracijo - trajno spremembo nadzora v družbi, Uredba ni 
                                                          
118 Tretji odstavek 7. člena Uredbe določa: »Komisija lahko na zahtevo podeli izjemo od obveznosti iz odstavkov 
1 in 2. Zahteva po podelitvi izjeme mora biti utemeljena. Pri odločanju o zahtevi Komisija med drugim upošteva 
učinke zadržanja na eno ali več podjetij, udeleženih v koncentraciji, ali na tretjo stranko, in nevarnost, ki jo  
koncentracija predstavlja konkurenci. Da bi zagotovili možnosti za učinkovito konkurenco, se lahko za to izjemo 
določijo pogoji in obveznosti. Za izjemo se lahko zaprosi in lahko se podeli kadar koli, tudi pred priglasitvijo ali 
po transakciji.« 
119 Prav tam, str. 2241. K. Podobnik, nav. delo, v: Pravnik (2015), str. 220. 
120 Povzeto po Wessely: Suspension of concentration, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 
2241-2247. 
 
 
20 
 
uporabljiva, Komisija pa posledično nima pristojnosti za presojo transakcije z vidika Uredbe. 
Velja pa tudi nasprotno. 21. člen Uredbe namreč dopustnost presoje koncentracij veže izključno 
na Uredbo. Glede na to, da 7. člen prepoveduje izvedbo le teh, je torej za določitev obsega 
obveznosti mirovanja ključno razumevanje pojma izvedbe koncentracije. 
4.1.1. Izvedba 
Izvedba koncentracije je eden ključnih konceptov v sistemu presoje koncentracij. Bistven je 
zlasti za razumevanje 4., 7., 8. in 14. člena, ki urejajo obveznost priglasitve, obveznost 
mirovanja, pooblastila Komisije za odločanje ter globe za kršitve teh določb. Ne glede na to 
Uredba definicije koncepta, vsaj neposredno, ne določa.121 Usmeritev, kaj je oziroma kaj ni 
moč šteti kot izvedbo koncentracije, je tako potrebno iskati v definiciji same koncentracije, kot 
je določena v 3. členu ter drugem odstavku 7. člena. Ta v primerih javnih ponudb in pridobitvah 
vrednostnih papirjev od več prodajalcev omogoča izvedbo, pri čemer prepoveduje uveljavljanje 
glasovalnih pravic iz teh vrednostnih papirjev. Iz tega je mogoče sklepati, da pojem izvedbe 
zajema podlago za samo uveljavljanje glasovalnih pravic in ne že njihovo uveljavljanje. Ne 
glede na to pa je za razlago pojma ključnega pomena praksa organov EU. 
V zadevi Electrabel122 je tako Splošno sodišče odločilo, da že sama pridobitev nadzora nad 
družbo predstavlja izvedbo koncentracije. Družba Electrabel je v družbi Compagnie nationale 
du Rhône postopno pridobila 49,95 % delež, ki je predstavljal 47,94 % glasovalnih pravic. 
Glede na ostale okoliščine123 je delež omogočal izvajanje odločujočega vpliva nad družbo ter 
kot tak omogočal de facto nadzor. Ker je delež nadzor omogočal že ob sami pridobitvi, je bila 
tudi koncentracija izvedena že s samo pridobitvijo deleža.124 Ugovore pritožnika, da v obdobju 
od pridobitve nadzora pa do trenutka skupščine ni bilo mogoče uveljavljati glasovalnih pravic 
ter tako izvedba koncentracije ni bila učinkovita, je Splošno sodišče zavrnilo, saj je za 
                                                          
121 Primerjaj prav tam, str. 2246. 
122 Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-332/09 Electrabel proti Evropski komisiji, z dne 12. decembra 2012 
123 Za analizo Komisije glede pridobitve nadzora glej zlasti odločitev Komisije v zadevi COMP / M.4994, 
Electrabel / Compagnie Nationale du Rhone, z dne 10. julija 2009, točka 40 in naslednje. Za presojo Splošnega 
sodišča glej Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-332/09 Electrabel proti Evropski komisiji, z dne 12. decembra 
2012, točka 26 in naslednje. 
124 Glej odločitev Komisije v zadevi COMP / M.4994, Electrabel / Compagnie Nationale du Rhone, z dne 10. 
julija 2009, točka 172: »…by putting into effect a concentration with a Community dimension, in the form of the 
acquisition of sole control over CNR on 23 December 2003.« Na tem mestu je potrebno opozoriti na razliko v 
jezikovnih različicah odločitve. Primerjaj tudi Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-332/09 Electrabel proti 
Evropski komisiji, z dne 12. decembra 2012, točki 24. in 189. Glede na slovenski prevod že sam 3. člen Uredbe 
vsebuje definicijo izvedbe koncentracije. Ne glede na pravilnost trditve, tovrstnega zaključka v angleški različici, 
pa tudi v sami Uredbi, vsaj po mojem mnenju ni moč najti. Menim, da je to šele produkt razlage Uredbe in kot 
tako ni vsebovano že neposredno v samem 3. členu.  
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pridobitev nadzora in s tem nastanek koncentracije relevantna možnost izvajanja odločujočega 
vpliva in ne dejansko izvrševanje tega vpliva.125 
Do podobnega zaključka je prišlo Splošno sodišče tudi v zadevi Marine Harvest.126 Družba 
Marine Harvest je v družbi Morpol pridobila 48,5 % delež ter naknadno, v želji po prevzemu 
celotne družbe, objavila javno ponudbo in z njeno izvedbo dokončno prevzela tarčo. Splošno 
Sodišče je v svoji presoji sledilo Komisiji ter potrdilo ugotovitev, da je pritožnik že s 
pridobitvijo manjšinskega deleža pridobil de facto nadzor ter z zaključkom te transakcije 
izvedel koncentracijo.127 Pri tem je neuveljavljanje glasovalnih pravic v obdobju od pridobitve 
pa do odobritve Komisije služilo zgolj kot olajševalna okoliščina in ni imelo vpliva na presojo 
same izvedbe koncentracije.128 Tovrstno ravnanje, tako Komisija, je z vidika obveznosti 
mirovanja relevantno zgolj v primeru izjeme na podlagi drugega odstavka 7. člena, za katero v 
konkretnem primeru niso bili izpolnjeni pogoji.129 
Iz navedenih sodb je torej razvidno, da je ključen trenutek za izvedbo koncentracije že sama 
pridobitev nadzora in ne dejansko izvrševanje teh pravic. Transakcija je tako izvedena s 
trenutkom prenosa pravic - t.i. »zaključkom transakcije« (ang. Closing), ki omogoča učinkovit 
nadzor nad družbo.130 Trenutek closinga je pri tem odvisen od vrste transakcije, ki zagotavlja 
nadzor.131  
                                                          
125 Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-332/09 Electrabel proti Evropski komisiji, z dne 12. decembra 2012, 
točki 188-189. 
126 Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017. 
127 Glej Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017, 
točke 5, 10, 60-62. Zaključek transakcije, ki je vodila v koncentracijo je bil izveden že pred samo priglasitvijo. O 
tem je Komisijo obvestila sama družba Marine Harvest. Pritožnik se je v postopku pred Splošnim sodiščem 
strinjal z ugotovitvijo, da je že s to transakcijo pridobil nadzor in je tako nastala koncentracija v smislu Uredbe. 
V svojo obrambo se je skliceval na potrebo po uporabi izjeme na podlagi drugega odstavka 7. člena.  
128 Komisija je na tem mestu poudarila, da družba Marine Harvest ni imel nikakršne obveznosti ali zaveze, ki bi 
ji preprečevala izvrševanje glasovalnih pravic. Glej Odločitev Komisije v zadevi COMP / M.7184, Marine 
Harvest / Morpol, z dne 23. julija 2014, točka 70 in naslednje ter 196 in naslednje. Glej tudi Sodba Splošnega 
sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017, točki 58 in 59. 
129 Odločitev Komisije v zadevi COMP / M.7184, Marine Harvest / Morpol, z dne 23. julija 2014, točka 82. 
Neuporabljivost izjeme na podlagi drugega odstavka 7.člena je potrdilo tudi Splošno sodišče. Glej Sodba 
Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017, točka 82. 
130 Primerjaj Wessely: Suspension of concentration, v: Sacker, Montag, Hirsch, nav. delo, str. 2247. Avtor glede 
na namen in besedilo Uredbe kot smiselno in temeljno navede razlago, po kateri je izvedba vezana na prenos 
nadzora ter kot taka na koncept koncentracije.  
131 Za primere asset dealov bo relevanten trenutek prenosa lastništva, v primeru share dealov prenos delnic, ki bo 
navadno terjal vpis pri klirinško depotni družbi. Relevantna je torej izvršitev razpolagalnega pravnega posla. 
Glej tudi Wessely: Suspension of concentration, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 249. 
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4.1.2. Delna izvedba  
Izvedba koncentracije torej sovpada s prenosom nadzora. Ob tem pa se poraja vprašanje, ali 
obveznost mirovanja, vsebovana v prvem odstavku 7. člena Uredbe omogoča tudi širše branje. 
Odgovor Komisije se glasi odločen, da! Komisija je tako v zadevi Bertelsmann/Kirch/Premiere, 
v kateri je presojala pridobitev skupnega nadzora, ugotovila delno izvedbo koncentracije in s 
tem kršitev obveznosti mirovanja, ki naj bi jo družbi Bertelsmann in Kirch izvršili z uporabo 
družbe Premier kot skupne platforme za trženje Kirchovega digitalnega dekoderja. Komisija se 
pri tem ni opredelila do morebitne spremembe nadzora ter poudarila povezanost priglašene 
koncentracije s spornim ravnanjem in problematičnost reverzibilnosti ravnanja.132 Praksa in 
razumevanje Komisije glede obveznosti mirovanja je tako precej široko in zajema tudi 
usklajena ravnanja in izmenjavo podatkov strank postopka pred izdajo pozitivne odločbe.133 Na 
tej podlagi se je v teoriji izoblikovalo stališče, ki je delno izvedbo razumelo kot širitev in delni 
odstop od koncepta koncentracije.134 Obveznost mirovanja bi naj tako zajemala prepoved 
sodelovanja v »pred-soglasni« izmenjavi informacij in drugih ravnanjih, kot so usklajevanje 
poslovnih dejavnosti, integracija poslovnih znanj, usklajevanje cen, strategije raziskav, skupno 
trženje, ipd.135 Sodišča EU koncepta delne izvedbe dolgo časa niso imela priložnosti 
obravnavati, kar je Komisiji omogočalo »razlagalni monopol«,136 s svojo razlago pa je v 
precejšni meri vplivala tako na prakso družb kot tudi prakso nacionalnih organov.137 Iz tega 
vidika sta dobrodošli zlasti odločitvi v zadevah Aer Lingus138 ter Ernst & Young.  
                                                          
132 Komisija v tem primeru ni oglobila družbe, temveč je objavila zgolj izjavo za javnost v katerem je 
obravnavala kršitev, čemur je sledila zaveza vključenih družb za prenehanje spornega ravnanja. Glej Mr Karel 
Van Miert comments the state of play of the Kirch/Bertelsmann file, dostopno na: <https://europa.eu/rapid/press-
release_IP-97-953_en.htm>. Povzeto po B. Vesterdorf, G. Holsto, A. Rosman Nielsen, nav. delo, str. 4. Glej tudi 
D. Hull, C. Gordley, nav. delo, str. 8. 
133 Prav tam. 
134 Glej Sklepni predlogi generalnega pravobranilca Nilsa Wahla v zadevi C-633/16, Ernst & Young, 
predstavljeni 18. januarja 2018. Generalni pravobranilec v 63 točki izpostavlja problematiko določitve ločnice 
med upravičenimi pripravljalnimi ukrepi in delno izvedbo. Generalni pravobranilec na tej točki poudarja, da 
kljub temu, da obveznost ni uporabljiva za zgolj interne pripravljalne ukrepe, sprejete pred koncentracijo, na 
njen področje spadajo ukrepi, ki so neločljivo povezani s koncentracijo. Glej tudi J. Modrall, S. Ciullo, nav. delo. 
135 Povzeto po A. Jones, B. Sufrin, nav. delo, str. 1126. Avtorici pri tem sledita izsledkom prakse Komisije ter 
poudarjata, da lahko tovrstno ravnanje predstavlja tudi kršitev člena 101 PDEU. Glej tudi F. Depoortere, S. 
Lelart, nav. delo, ki problematiko vežeta predvsem na pridobitve manjšinskih deležev, ki ne prinašajo nadzora in 
kjer avtorja opozarjata, da Komisija v določenih primerih od pridobitelja zahteva vzdržanje od uveljavljanja 
glasovalnih pravic. 
136 Glej Sklepni predlogi generalnega pravobranilca Nilsa Wahla v zadevi C-633/16, Ernst & Young, 
predstavljeni 18. januarja 2018, točka 43. 
137 Glej npr. Suspensory Effects of Gun Jumping and Standstill Obligation – Background note by the Secretariat, 
str. 17-18. 
138 Na tem mestu velja pripomniti, da se je v zadevi Aer Lingus glavni spor nanašal na izvedbo v smislu 8. člena, 
vendar je zaradi diskurza v zvezi z 7. členom izredno pomembna za razumevanje tematike magistrskega dela. 
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Zadeva Aer Lingus proti Komisiji139 se je nanašala na presojo koncentracije prevzema omenjene 
družbe s strani konkurenčnega letalskega prevoznika Ryanair. Družba Ryanair je v pritožniku 
pridobila 25 % delež, ki ni zagotavljal nadzora, transakciji pa je v nameri po pridobitvi 
celotnega kapitala sledila javna ponudba. Komisija je priglašeno transakcijo skupaj s 
predhodnimi pridobitvami obravnavala kot enotno koncentracijo in jo po postopku temeljitega 
preizkusa razglasila za nezdružljivo s skupnim trgom. Glavni spor v zadevi se je nanašal na 
pristojnost Komisije za zahtevo odsvojitve manjšinskega deleža v družbi na podlagi četrtega 
odstavka 8. člena Uredbe in tako za namen razprave ni tako pomemben. Vendar je pomembno 
vlogo pri odločitvi igralo tudi vprašanje definicije pojma izvedbe in njegove sistemske razlage. 
Pritožnik je namreč zagovarjal tezo, da pridobitev manjšinskega deleža predstavlja vsaj delno 
izvedbo koncentracije, ki naj bi po praksi Komisije v okviru 7. člena zadoščala za izpolnitev 
pojma izvedbe. Posledično naj bi šlo tako razlagati tudi 8. člen. Komisija ter Splošno sodišče 
se s tovrstno razlago nista strinjala. Izvedbo v smislu 8. člena gre po mnenju le-teh razumeti 
zgolj in samo kot pridobitev nadzora, s čimer so jo izenačili s pridobitvijo nadzora v smislu 3. 
člena Uredbe.140 Ne glede na to pa ima pojem v kontekstu 7. člena širši pomen. Tako tudi 
»pridobitev kapitalskih deležev, ki sama po sebi ne omogoča nadzora v smislu člena 3 Uredbe 
o združitvah, lahko spada na področje uporabe člena 7 te uredbe.«141  
Splošno sodišče je tako z odločitvijo pritrdilo širši razlagi pojma izvedba v okviru 7. člena, ki 
naj torej poleg polne izvedbe v smislu pridobitve nadzora, obsega tudi delne izvedbe, ki same 
po sebi tovrstnega nadzora ne omogočajo.142 Ne glede na to pa Splošno sodišče ni ponudilo 
poglobljene analize koncepta delne izvedbe. Ostalo je torej nejasno, kaj vse delna izvedba 
obsega. Tako je bila recimo danska vlada v svojih pripombah k zadevi Ernst and Young mnenja, 
da mora obveznost mirovanja »vključevati kakršne koli ukrepe, ki so glede na okoliščine 
primerni za omejitev ali otežitev učinkovitega ex ante pregleda združitve.« Podobno po mnenju 
Komisije delna izvedba nastane z ukrepi, ki »(i) zajemajo pripravljalne faze v postopku, ki 
privede do spremembe nadzora, ali (ii) stranki, ki pridobi nadzor, omogočajo, da doseže vpliv 
nad strukturo ali ravnanjem ciljnega podjetja na trgu, ali (iii) kako drugače prejudicirajo 
                                                          
139 Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-411/07, Aer Lingus Group proti Komisiji, z dne 6. julija 2010. 
140 Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-411/07, Aer Lingus Group proti Komisiji, z dne 6. julija 2010, točke 61-
66 in 78. 
141 Prav tam, točke 80-83. 
142 Glej C. Rusu, nav. delo, str. 14, kjer avtor ugotavlja, da je izvedba v okviru 8. člena vezana na pridobitev 
nadzora.  
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učinke združitve ali bistveno vplivajo na prevladujoči konkurenčni položaj.«143 Usmeritev glede 
tega vprašanja je ponudila odločitev Sodišča v zadevi Ernst & Young (v nadaljevanju »EY«).144 
EY je zadeva danskega nacionalnega prava, ki je postala predmet presoje Sodišča, za razliko od 
večine zadev relevantnih za pravo koncentracij v EU, na podlagi postopka predhodnega 
odločanja. EY in KPMG sta globalni znamki na področju revizije, pri čemer mednarodno mrežo 
sestavljajo posamezne neodvisne nacionalne revizijske družbe, ki so z mrežo povezane na 
podlagi pogodb o sodelovanju, ki navadno omogočajo med drugim izključno pravico 
zastopanja na določenem teritoriju ter pravico do uporabe znamk za poslovne dejavnosti. 
Družbe KPMG DK (KPMG Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, Komplementarselskabet 
af 1. januar 2009 Statsautoriseret Revisionsaktieselskab in KPMG Ejendomme Flintholm K/S) 
so se odločile izstopiti iz mednarodne mreže KPMG International in se združiti z družbami EY 
(Ernst & Young, Ernst & Young Europe LLP, Ernst & Young Godkendt Revisionsaktieselskab, 
Ernst & Young Global Limited in EYGS LLP). Po podpisu pogodbe o združitvi so tako 
odpovedale pogodbo o sodelovanju s KPMG International, čemur je sledila priglasitev 
transakcije danskemu organu za varstvo konkurence. Ta je koncentracijo s pridržkom zavez 
odobril, naknadno pa izdal odločbo, v kateri je ugotovil kršitev prepovedi izvedbe koncentracije 
pred odobritvijo - kršitev obveznosti mirovanja, do katere naj bi prišlo z odpovedjo pogodbe o 
sodelovanju družb KPMG DK z KPMG International pred odobritvijo organa za varstvo 
konkurence. Razlogi, s katerimi je organ utemeljil svojo odločitev, so, da je odpoved pogodbe 
o sodelovanju (1) povezana z združitvijo, (2) nepovratna in (3) ima lahko učinke na trgu že v 
obdobju med odpovedjo in odobritvijo.145 Po pritožbi je dansko sodišče na Sodišče naslovilo 
štiri vprašanja, s katerimi je spraševalo po razlagi izvedbe koncentracije v okviru prvega 
odstavka 7.  člena Uredbe. 
Sodišče je argumente danskega organa zavrglo.146 Analizo je pričelo z opredelitvijo ciljev 
Uredbe in 7. člena, katerega namen je omogočiti Komisiji učinkovit nadzor nad 
koncentracijami, s čimer se preprečuje povzročitev trajne škode konkurenci kot produkt 
nepriglašene škodljive koncentracije.147 Obseg prepovedi v prvem odstavku 7. člena je po 
                                                          
143 Sklepni predlogi generalnega pravobranilca Nilsa Wahla v zadevi C-633/16, Ernst & Young, predstavljeni 18. 
januarja 2018, točke 39-42. 
144 Sodba Sodišča v zadevi C-633/16, Ernst & Young, z dne 31. maja 2018. 
145 Prav tam, točka 23. 
146 Tako tudi Generalni pravobranilec Nils Wahl, ki je v sklepnih predlogih predstavil temeljito analizo, čemu 
kriteriji danskega organa niso relevantni za opredelitev obsega obveznosti mirovanja. Sklepni predlogi 
generalnega pravobranilca Nilsa Wahla v zadevi C-633/16, Ernst & Young, predstavljeni 18. januarja 2018, 
točke 47-58. 
147 Sodba Sodišča v zadevi C-633/16, Ernst & Young, z dne 31. maja 2018, točka 41. 
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mnenju Sodišča omejen na koncentracije v smislu 3. člena Uredbe, kar izključuje uporabo 
prepovedi za transakcije, ki k izvedbi koncentracije ne prispevajo. Glede na besedilo 3. člena 
je tako izvedbo mogoče omejiti na transakcije, ki »prispevajo k trajni spremembi nadzora 
ciljnega podjetja.«148 Učinkovitost nadzora namreč terja pravila, ki omogočajo predhodno 
presojo tako ene transakcije, ki vodi v koncentracijo, kot tudi več zaporednih transakcij z 
enakim končnim učinkom. Slednje morajo biti »nujne za dosego spremembe nadzora podjetja, 
ki ga zadeva ta koncentracija«.149 Transakcije pomožne ali pripravljalne narave namreč po 
mnenju Sodišča nimajo neposredne funkcionalne povezave s samo izvedbo koncentracije, kot 
taka pa njihova izvedba ne more ogroziti učinkovitosti nadzora. Njihov morebitni učinek na trg 
za obseg obveznosti mirovanja pri tem ni relevanten. Sodišče tako prvi odstavek 7. člena razlaga 
kot prepoved strankam koncentracije, da »izvedejo katero koli transakcijo, ki prispeva k trajni 
spremembi nadzora enega izmed podjetij, na katera se nanaša ta koncentracija.«150 Ravnanja, 
pri katerih ne gre za koncentracijo, a rezultirajo v koordinacijo med podjetij, so lahko predmet 
presoje na podlagi 101. člena PDEU. Odpoved pogodbe v zadevnem primeru je tako po mnenju 
Sodišča, kljub povezanosti s koncentracijo in učinkom na trg, zgolj pomožne ali pripravljalne 
narave in kot taka ne prispeva k trajni spremembi nadzora podjetja ter posledično ne predstavlja 
kršitve obveznosti mirovanja. 
Sodišče je torej uporabo 7. člena Uredbe in s tem izvedbo koncentracije omejilo na sam pojem 
koncentracije, kot je opredeljen v 3. členu Uredbe. Nasprotno ravnanja in ukrepi, sprejeti pred 
koncentracijo, ki ne prispevajo k spremembi nadzora, niso predmet obveznosti mirovanja. 
Zanje se lahko nasprotno uporablja Uredba št. 1/2003151 s čimer so predmet presoje na podlagi 
101. člena PDEU.152  
Koncentracija se tako izvede »le s transakcijo, ki v celoti ali delno, pravno ali dejansko, 
prispeva k spremembi nadzora ciljnega podjetja«.153 Sodišče je s tem paragrafom postreglo z 
                                                          
148 Prav tam, točka 46.  
149 Prav tam, točke 47-49. 
150 Prav tam, točka 52. 
151 Uredba Sveta (ES) št. 1/2003 z dne 16. decembra 2002 o izvajanju pravil konkurence iz členov 81 in 82 
Pogodbe, UL L 1, 4.1.2003, str. 1–25. 
152 Sodba Sodišča v zadevi C-633/16, Ernst & Young, z dne 31. maja 2018, točke 43-53 in 56-59. Glej tudi B. 
Vesterdorf, G. Holsto, A. Rosman Nielsen, nav. delo, str. 9. Glej tudi sklepne predloge generalnega 
pravobranilca Nilsa Wahla v zadevi C-633/16, Ernst & Young, predstavljene 18. januarja 2018, točka 62. 
153 Sodba Sodišča v zadevi C-633/16, Ernst & Young, z dne 31. maja 2018, točka 59. Generalni pravobranilec 
Wahl je po mnenju nekaterih avtorjev predlagal ožjo definicijo izvedbe koncentracije, ki je v svojem bistvu 
negativna. Generalni pravobranilec tako meni, da »obveznost zadržanja koncentracije, določena v prvem 
odstavku 7. člena Uredbe št. 139/2004, ne vpliva na ukrepe, ki so sicer sprejeti v povezavi s procesom, ki 
privede do koncentracije, vendar so sprejeti pred ukrepi, ki dejansko privedejo do pridobitve možnosti izvajanja 
odločilnega vpliva na ciljno podjetje, in jih je od njih mogoče ločiti.« Glej sklepne predloge generalnega 
pravobranilca Nilsa Wahla v zadevi C-633/16, Ernst & Young, predstavljene 18. januarja 2018, točka 78. 
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definicijo izvedbe koncentracije, ki tako zajema tako polno kot delno izvedbo, hkrati pa omejilo 
uporabo Uredbe na transakcije, ki prispevajo k spremembi nadzora. Kljub dobrodošli 
razjasnitvi pa odločitev Sodišča odpira nova vprašanja. Tako se uporaba termina prispevajo zdi 
izredno dvoumna in vsaj na videz dopušča široko polje za interpretacijo.154 Tako se v teoriji 
pojavljajo stališča, da gre prispevati razlagati kot, npr., ravnanja, ki sama po sebi ne vodijo v 
spremembo nadzora, ampak vodijo do nje v povezavi z drugimi ravnanji in na ta način 
prispevajo k spremembi nadzora, pri čemer je tako že prvo ravnanje predmet obveznosti 
mirovanja;155 ali ravnanja, pri katerih mora že v osnovni fazi priti do spremembe nadzora.156 
Sam zagovarjam drugačno stališče. Menim, da gre obveznost mirovanja v polni meri vezati na 
koncept koncentracije, tako v zvezi s polno kot tudi delno izvedbo. Glede polne izvedbe se zdi, 
da ni nobenega dvoma, da mora biti omejena na samo spremembo nadzora.157 Tako ostaja 
odprto vprašanje, kako široko razlagati pojem delne izvedbe. Za odgovor na to vprašanje se kot 
odlična začetna točka zdi stališče Sodišča, ki obveznost mirovanja omejuje le na koncentracije 
in izključuje možnost prepovedi transakcij, ki k spremembi nadzora ne prispevajo. Ob tem 
Sodišče dodaja, da na področje uporabe prvega odstavka 7. člena spada vsaka delna izvedba 
koncentracije.158 Temeljni predpostavki za določitev obsega sta tako koncept koncentracije in 
dejstvo, da obveznost obsega tako polne kot delne izvedbe. Edina smiselna rešitev za 
zagonetko, ki jo predstavlja združitev teh dveh temeljev odločitve, mora biti torej ureditev, v 
kateri lahko že delno izvedbo razumemo kot koncentracijo. Zdi se, da tako Sodišče kot tudi 
generalni pravobranilec rešitev ponudita na pladnju. Oba namreč v točkah, ki analizirajo delno 
izvedbo, omenjata koncept enotne koncentracije.159  
Vezanje delne izvedbe na koncept enotne koncentracije se zdi smiselna rešitev. Namen 
obveznosti mirovanja je v zagotavljanju učinkovitosti nadzora, ki se doseže z zadržanjem 
izvedbe koncentracije do sprejetja končne odločbe.160 Razlog, čemu kot izvedbo obravnavati 
                                                          
154 Glej npr. F. Depoortere, G. Motta, nav.delo, str. 8. Avtorja poudarjata, da ostaja dvoumno, kaj prispeva, 
oziroma ne prispeva k spremembi nadzora. Primerjaj tudi z B. Vesterdorf, G. Holsto, A. Rosman Nielsen, nav. 
delo, str. 9; in T. Wilson, nav. delo.  
155 B. Vesterdorf, G. Holsto, A. Rosman Nielsen, nav. delo, str. 9. Avtorji te različice opozarjajo na neskladje te 
razlage z vezanostjo obveznosti mirovanja s konceptom koncentracije ter težavnostjo, ki jih prinaša za 
izvrševanje.  
156 Prav tam, avtorji tovrstno razlago razumejo kot najustreznejšo. 
157 Glej zadevi Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 
2017 in Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-332/09 Electrabel proti Evropski komisiji, z dne 12. decembra 
2012. 
158 Sodba Sodišča v zadevi C-633/16, Ernst & Young, z dne 31. maja 2018, točke 43-59. 
159 Glej prav tam, točke 47-49 in Sklepni predlogi generalnega pravobranilca Nilsa Wahla v zadevi C-633/16, 
Ernst & Young, predstavljeni 18. januarja 2018, točki 63-64. 
160 Sodba Sodišča v zadevi C-633/16, Ernst & Young, z dne 31. maja 2018, točka 42. 
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tudi delne izvedbe, je po mnenju Sodišča v preprečitvi situacij, v katerih bi družbe obšle 
prepoved izvedbe v okviru ene same transakcije, z izvedbo več zaporednih transakcij.161 Na ta 
način Sodišče ne širi koncepta koncentracije iz 3. člena,162 temveč skladno s ciljem 
učinkovitosti presoje zgolj sledi ekonomski resničnosti transakcij163 in preprečuje možnost 
obida pravil z razčlenitvijo koncentrativne operacije.164 Vsaka delna transakcija v verigi 
transakcij, ki skupaj vodijo v koncentracijo in jih je kot take moč šteti za enotno koncentracijo 
in ki sama po sebi prispeva k spremembi nadzora, mora tako biti predmet obveznosti mirovanja. 
Nasprotno pripravljalna in pomožna ravnanja, ki, četudi povezana s transakcijo, niso nujna za 
spremembo nadzora, niso predmet suspenzivnega učinka. 
Tovrstna razlaga prav tako vsaj delno osmisli branje odločitve Splošnega sodišča v zadevi Aer 
Lingus165 in pomen razlikovanja koncepta izvedbe v okviru 7. in 8. člena Uredbe. »Širitev«, ki 
jo je na videz zagovarjalo Splošno sodišče, po mojem mnenju ni širitev obsega koncepta 
izvedbe,166 temveč razjasnitev, ki je rezultat različnega namena, ki ga vsak člen zasleduje.167 
Četrti odstavek 8. člena namreč v primeru negativne odločbe Komisiji podeljuje pooblastilo za 
vzpostavitev predkoncentrativnega stanja in je kot tako vezano na konec postopka v katerem je 
bila ugotovljena nezdružljivost s skupnim trgom. Uporaba pooblastila je tako smiselna zgolj v 
primeru pridobitve nadzora, saj v nasprotnem primeru vsaj z vidika Uredbe ne pride do 
konkurenčnopravno problematičnega stanja, ki bi ga bilo potrebno ponovno vzpostaviti. 
Nasprotno preprečitev delne izvedbe enotne koncentracije v okviru 7. člena zasleduje cilj 
ohranjanja konkurenčnega stanja v času odločanja Komisije ter preprečuje primere, ko 
Komisija zaradi preprečitve izvedbe »zadnje transakcije« in posledične nepridobitve nadzora 
ne bi mogla zahtevati odsvojitve že delno izvedenih transakcij, ki predstavljajo del enotne 
                                                          
161 Prav tam, točka 47. 
162 Sodišče s takšno razlago po mojem mnenju sledi ugotovitvi generalnega pravobranilca, da ukrepi sprejeti pred 
koncentracijo niso predmet obveznosti mirovanja. 
163 Glej Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-282/02, Cementbouw Handel & Industrie proti Komisiji, z dne 23. 
februarja 2006, točke 104-109. 
164 Glej zlasti Sodba Sodišča v zadevi C-633/16, Ernst & Young, z dne 31. maja 2018, točka 47: »Če bi bilo 
namreč strankam koncentracije prepovedano, da koncentracijo izvedejo s samo eno transakcijo, medtem ko bi 
jim bilo dovoljeno, da do istega rezultata pridejo z zaporednimi delnimi transakcijami, bi to zmanjšalo polni 
učinek prepovedi iz člena 7 Uredbe št. 139/2004 in bi tako ogrozilo predhodnost nadzora, ki ga določa ta 
uredba, ter uresničevanje njenih ciljev.« 
165 Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-411/07, Aer Lingus Group proti Komisiji, z dne 6. julija 2010, točke 80-
84. Odločba je bila predmet kritik, glej npr. B. van de Walle de Ghelcke, nav. delo. 
166 Primerjaj Sklepni predlogi generalnega pravobranilca Nilsa Wahla v zadevi C-633/16, Ernst & Young, 
predstavljeni 18. januarja 2018, točki 66-67. 
167 Problematična je bila v zadevi razlaga pojma izvedbe v okviru četrtega odstavka 8. člena, ki Komisiji 
omogoča naložitev odsvojitve deleža, za katerega Splošno sodišče trdi, da je omejen na primere, v katerih 
podjetje že ima nadzor ter je tako izvedlo koncentracijo. 
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koncentracije.168169 S tem je Komisiji omogočena presoja možnih negativnih učinkov 
transakcije še pred njeno izvedbo. Tako je v primeru polne izvedbe obseg pojma enak, zaradi 
namena obveznosti mirovanja pa 7. člen preprečuje tudi delne izvedbe, ki bi lahko v okviru 
enotne koncentracije predhodno spremenile dinamiko v družbah in onemogočale učinkovit 
nadzor Komisije.  
Obveznost mirovanja s takšno razlago ostaja vezana na koncept koncentracije, hkrati pa v polni 
meri sledi namenu same obveznosti, ki je v zagotavljanju učinkovitosti nadzora. Z vezanostjo 
delne izvedbe na dele transakcij v okviru enotne koncentracije, ki prispevajo k spremembi 
nadzora, se prav tako vzpostavlja ločnica med upravičenimi pripravljalnimi ukrepi in delno 
izvedbo.170  
Zdi se, da je razlagi glede vezanosti koncepta delne izvedbe na enotno koncentracijo sledila 
tudi Komisija v nedavni zadevi Canon, kjer je je obravnavala t. i. »warehousing agreement«. 
V zadevi je družba Canon prevzem tarče izvedla v dveh stopnjah. Na prvi stopnji, izvedeni pred 
priglasitvijo Komisiji, je vmesni kupec pridobil 95 % delež v tarči, medtem ko je Canon pridobil 
preostalih 5 % z opcijsko pravico nakupa celotnega deleža. Po pozitivni odločbi Komisije je 
Canon na drugi stopnji transakcije uveljavil opcijsko pravico ter v celoti prevzel tarčo. Po 
mnenju Komisije sta zaradi medsebojne povezanosti obe transakciji skupaj tvoril enotno 
koncentracijo. Prva stopnja pri tem še ni zagotavljala nadzora, je pa k pridobitvi le-tega bistveno 
                                                          
168 Primerjaj Sodba splošnega sodišča v zadevi T-411/07, Aer Lingus Group proti Komisiji, z dne 6. julija 2010., 
točke 80-84. Na tem mestu opozarjam, da se je razlaga Splošnega sodišča nanašala predvsem na drugi odstavek 
7. člena, in je po mojem mnenju mestoma neustrezno oblikovana. Tako Sodišče v 83. točki zapiše:  » V tem 
kontekstu pridobitev kapitalskih deležev, ki sama po sebi ne omogoča nadzora v smislu člena 3 Uredbe o 
združitvah, lahko spada na področje uporabe člena 7 te uredbe. Pristop Komisije je treba razumeti tako, da 
koncept „ene koncentracije“ uporablja za omejitev tveganja, da bi se znašla v položaju, v katerem bi bilo 
odločbo o nezdružljivosti treba dopolniti z odločbo o prenehanju, da bi se končal nadzor, ki je bil pridobljen, še 
preden je Komisija sprejela odločbo o njenih vplivih na konkurenco. Ko je Komisija od družbe Ryanair 
zahtevala, naj ne izvaja glasovalnih pravic, pri čemer je prav tako poudarila, da te glasovalne pravice družbi 
Ryanair ne omogočajo nadzora nad družbo Aer Lingus (glej točko 14 zgoraj), je od tega podjetja zahtevala le, 
naj se izogne položaju, v katerem bi izvajalo koncentracijo, zaradi katere bi bili lahko na podlagi člena 8(4) in 
(5) sprejeti ukrepi, če bi bilo ugotovljeno, da ta koncentracija ni združljiva s skupnim trgom.« Čeprav se 
popolnoma strinjam z opredelitvijo namena 7. člena, ki je, tako Splošno sodišče, v preprečitvi primerov, ko bi 
odločitev o nezdružljivosti nujno rezultirala v odločbo o prenehanju, menim, da je nadaljevanje točke primerneje 
brati na zgoraj predlagan način. Prav tako se ne zdi smiseln zadnji stavek točke. Drugi odstavek 7. člena namreč 
dopušča predhodno izvedbo koncentracije in prepoveduje zgolj uveljavljanje glasovalnih pravic, ki kot tako ne 
predstavlja izvedbe koncentracije. Uveljavljanje glasovalnih pravic pri tem po mojem mnenju nima vpliva na 
odločitev na podlagi četrtega in petega odstavka 8. člena, temveč zgolj na odločitev na podlagi drugega odstavka 
7. člena ter posledično 14. člena. Se pa zdi argumentacija vsaj delno smiselna za primere obravnavane na podlagi 
prvega odstavka 7. člena. 
169 Problematika manjšinskih deležev, ki ne prinašajo nadzora je sicer izredno aktualna v EU. Glej zlasti A. 
Burnside, A. MacGregor, nav. delo in European Commission's White Paper:  Towards More Effective Merger 
Control. 
170 Sklepni predlogi generalnega pravobranilca Nilsa Wahla v zadevi C-633/16, Ernst & Young, predstavljeni 18. 
januarja 2018, točka 63, kjer generalni pravobranilec opozarja na težavnost določitve jasne ločnice. 
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prispevala. Pridobitev nadzora in s tem izvedba koncentracije je tako nastopila šele z izvedbo 
druge transakcije. Ne glede na to pa je Komisija zaradi bistvenega prispevka k pridobitvi 
nadzora že prvo transakcijo obravnavala kot delno izvedbo koncentracije in nanjo vezala 
relevanten trenutek priglasitve. Ker je Canon koncentracijo priglasil šele po njeni izvedbi, je 
Komisija ugotovila kršitev tako obveznosti mirovanja kot obveznosti priglasitve.171  
Zanimivo pa bo videti, kako bo Splošno sodišče razlagalo (delno) izvedbo koncentracije v 
primeru spornih pogodbenih določil, ki predstavljajo šele podlago za prenos deleža, o čemer bo 
odločalo v pritožbi na zadevo Altice / PT Portugal.172 V tej zadevi je družba Altice z družbo 
Oi, brazilskim telefonskim operaterjem, sklenila pogodbo o prodaji in prenosu poslovnega 
deleža (v nadaljevanju: »SPA«) z namenom nakupa delnic družbe PT Portugal. Komisija je z 
vidika obveznosti mirovanja presojala SPA, s katerim sta družbi urejali razmerja in dovoljeno 
poslovanje družbe PT Portugal za čas med podpisom in zaključkom transakcije.173 Določbe so 
vsebovale (a) pozitivno obveznost delovati skladno z običajnim poslovanjem in preteklimi 
praksami, pri čemer so drugačna ravnanja dopustna zgolj s soglasjem prevzemnika, (b) 
prepoved sprejema širokega spektra korporacijskih, konkurenčnih ter poslovnih odločitev brez 
predhodnega soglasja prevzemnika in (c) obveznost poročanja prodajalca kupcu o raznih 
dejavnostih, glede na njihovo vsebino in vrednost. Komisija je kršitev obveznosti mirovanja 
ugotovila na podlagi dveh točk: (1) SPA je družbi Altice zagotavljal pravico izvrševanja 
odločujočega vpliva nad poslovanjem PT Portugal, in (2) Altice je dejansko izvrševala 
odločujoč vpliv.174 SPA je prevzemnici omogočal zlasti vmešavanje v strateške odločitve, kot 
je imenovanje in razrešitev višjega vodstva, ter cenovne odločitve, kot tudi v dnevno 
poslovanje. Prevzemnica je mnogo teh upravičenj tudi dejansko izvrševala, se mestoma 
obnašala kot glavni delničar ter na podlagi sodelovanja pridobila zaupne informacije.175 
Komisija je v tem oziru poudarila razumevanje za potrebo ukrepov, nujnih za ohranitev 
vrednosti družbe, vendar so po njenem mnenju določbe SPA-ja presegle ta cilj, saj so družbi 
                                                          
171 Povzeto po Izjavi Komisije za javnost, dostopni na: <https://europa.eu/rapid/press-release_IP-19-
3429_en.htm>. Glej tudi M. Hickey, nav. delo. 
172 Tožba v zadevi T-425/18, Altice Europe proti Komisiji, vložena 5. julija 2018. Odločitev Komisije v zadevi 
M.7993, Altice / PT Portugal, z dne 24. aprila 2018, je bila sprejeta po objavi sklepnih predlogov generalnega 
pravobranilca v zadevi EY, vendar pred odločbo Sodišča v isti zadevi. Tako v odločitvi niso sprejete vse rešitve, 
ki jih je ponudilo Sodišče, se pa zdi, da so upoštevani določeni predlogi Generalnega pravobranilca. Odločitev je 
trenutno predmet presoje Splošnega sodišča. 
173 Do zaključka transakcije je prišlo šele po pozitivni odločitvi Komisije glede skladnosti koncentracije z 
Uredbo. 
174 Povzeto po F. Depoortere, G. Motta, nav. delo, str. 8-10. 
175 Prav tam. 
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Altice omogočale pravico veta na strateške ter dnevne poslovne odločitve od trenutka sklenitve 
dogovora dalje.176 
Vprašanje je torej, kako obravnavati določbe pogodb, ki bi naj predstavljale šele podlago za 
prenos nadzora in kot take do trenutka zaključka transakcije služile zgolj namenu ohranjanja 
vrednosti družbe. Zdi se, da sta možni dve razlagi: (1) določbe je potrebno obravnavati kot del 
želene transakcije ter jih zaradi ekonomske povezanosti, obravnavati skupaj z nameravano 
pridobitvijo nadzora obravnavati kot enotno koncentracijo ali (2) obravnava določb kot 
samostojne transakcije, ki mora za kršitev Uredbe že sama zagotavljati nadzor in je kot taka 
ločena od priglašene transakcije. 
V zadevnem primeru gre posebno pozornost nameniti različni naravi morebitne pridobitve 
nadzora, ki izhaja iz izvedbe nameravane pogodbe o pridobitvi deleža, napram nadzoru na 
podlagi SPA-ja. V prvem primeru ta izhaja iz pridobljenega deleža ter je kot tak 
korporacijskopravne narave, medtem ko je v drugem primeru nadzor izključno pogodbene 
narave.177 SPA pri tem predstavlja zavezovalni pravni posel, katerega izvedba rezultira v prenos 
deleža in s tem povezano pridobitev nadzora. Ta je kot taka končna posledica izvedbe 
transakcije in ni odvisna od morebitnih dodatnih pogodbenih pravic v sami pogodbi.  
Jasno je,  da sta transakciji medsebojno ekonomsko povezani. Pri tem pa je vprašljivo, ali lahko 
že določbe, vsebovane v pogodbi, ki same po sebi, ali pa skupaj z drugimi, ne zagotavljajo 
nadzora, tvorijo delno izvedbo končne transakcije. Glede na opredelitev izvedbe kot prispevka 
k trajni spremembi nadzora, se zdi odgovor nikalen. Z izvedbo transakcije je nadzor pridobljen 
neodvisno od tovrstnih pogodbenih določil, zato je težko trditi, da njihova vključitev prispeva 
k trajni pridobitvi nadzora. Iz tega razloga jih ni mogoče obravnavati kot delno izvedbo končne 
koncentracije in tako ne bi smele biti predmet presoje v okviru Uredbe. 
Nasprotno razlago pa je potrebno ubrati za primere, ko že določila v SPA-ju zagotavljajo 
nadzor. Res je sicer, da so tovrstna določila, ki urejajo časovno obdobje med sklenitvijo in 
zaključkom transakcije, kot taka praviloma časovno omejena. Iz tega razloga je torej na mestu 
pomislek glede trajnosti zadevnega nadzora, kar bi lahko vodilo do stališča, da Uredba tudi za 
tovrstne transakcije ni uporabljiva. Mislim, da takšno stališče vseeno ni vzdržno. Dopustitev 
takšnega stanja bi namreč omogočala režim, po katerem bi bilo mogoče, z vidika pravic in 
                                                          
176 Glej Odločitev Komisije v zadevi M.7993, Altice / PT Portugal, z dne 24. aprila 2018, točka 479 in naslednje. 
177 Primerjaj poglavje o pridobitvi nadzora. V okviru pogodbene pridobitve je problematična zlasti izpolnjenost 
pogoja trajnosti. 
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obveznosti, predhodno vzpostaviti efektivno enako stanje, kot v primeru predhodne izvedbe 
koncentracije.178 Tovrstno transakcijo gre po mojem mnenju obravnavati kot del končne 
pridobitve nadzora, saj se v primeru pozitivne odločbe nadzor nadaljuje in tako z vidika pravic 
in obveznosti posledično ne pride do velikih sprememb.179 Transakcija bi bila na ta način z 
vidika pravic namreč dejansko izvedena pod razveznim in ne odložnim pogojem odobritve 
Komisije. Tako je potrebno že takšna pogodbena določila, s katerimi je zagotovljen nadzor, 
obravnavati kot izvedbo koncentracije.   
Ob tem vnovič poudarjam, da zgolj predhodni prispevek k spremembi nadzora in ne že 
sprememba sama, po mojem mnenju ne zadošča za kršitev obveznosti mirovanja. Težko bi bilo 
namreč govoriti o prispevku k spremembi nadzora v primeru časovno omejenih pravic, ki niti 
začasno ne spremenijo strukture in dinamike v družbi, ob tem pa v ničemer ne vplivajo na 
upravičenja, pridobljena ob izvedbi priglašene koncentracije. Upravičenja, ki ne zagotavljajo 
spremembe nadzora, kot tudi izmenjavo informacij, je nasprotno potrebno obravnavati kot 
morebitne kršitve 101. člena PDEU.  
Menim, da bo Splošno sodišče v svoji obravnavi moralo slediti odločitvi Sodišča v zadevi EY 
in obveznost mirovanja vezati na koncept koncentracije. Tako gre po mojem mnenju kot (delno) 
izvedbo šteti zgolj ravnanja, ki so glede na prakso 3. člena relevantna za pridobitev nadzora. 
Nasprotno se glede na razlago koncepta nadzora in izvedbe dejansko izvrševanje nadzora samo 
po sebi ne zdi relevantno z vidika obsega prvega odstavka 7. člena.180 Pravice, ki ne prispevajo 
k pridobitvi nadzora bi kršitev obveznosti mirovanja morale predstavljati zgolj v primeru, da 
jih je skupaj z drugimi podobnimi pravicami moč obravnavati kot enotno koncentracijo, ki kot 
taka zagotavlja nadzor. V primeru, da določena transakcija ne prispeva k spremembi nadzora 
in je ni moč šteti za del enotne koncentracije se namreč zdi smiselno, da ni predmet prepovedi 
na podlagi prvega odstavka 7. člena. Namen obveznosti mirovanja namreč ni v urejanju vseh 
ravnanj povezanih s priglašenimi koncentracijami, temveč zagotovitev učinkovitega nadzora 
Komisije. 
                                                          
178 Takšno stanje bi bilo mogoče obravnavati tudi kot zlorabo pravice. 
179 Primerjaj Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004, str. 
11. 
180 Glej Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017, 
točka 58. 
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4.1.3. Izjema na podlagi drugega odstavka 7. člena 
Obveznost mirovanja, določena v prvem odstavku 7. člena, kot prikazano, od podjetij terja 
predhodno priglasitev koncentracij, ki so lahko predmet izvedbe šele po pozitivni odločbi 
Komisije. Kljub relativno kratkim časovnim rokom, v katerih mora Komisija opraviti tržno 
analizo ter presoditi učinke priglašene koncentracije na trg, pa dinamika določenih vrst 
transakcij ne dopušča negotovosti, povezane s čakanjem na odločitev Komisije. Iz tega razloga 
drugi odstavek 7. člena vsebuje avtomatično derogacijo od splošnega pravila,181 ki ga določa 
prvi odstavek 7. člena in izrecno dovoljuje izvedbo javne ponudbe in serije transakcij 
vrednostnih papirjev, vključno s tistimi, ki so zamenljivi za druge vrednostne papirje, s katerimi 
se lahko trguje na trgu, kakršen je borza, s čimer se od različnih prodajalcev pridobi nadzor, 
pod pogojem (1) nemudne priglasitve Komisiji, in (2) neuveljavljanjem glasovalnih pravic.182 
Drugi odstavek 7. člena torej ureja dve vrsti situacij: izvedbo (a) javne ponudbe in (b) serije 
transakcij z vrednostnimi papirji, s čimer sledi namenu olajšanja prevzemov in zagotavljanja 
likvidnosti trgov lastniških vrednostnih papirjev.183 Ne glede na to pa možnost predhodne 
izvedbe prenaša riziko nezdružljivosti na stranke, saj lahko Komisija v primeru negativne 
odločbe zahteva odsvojitev pridobljenih vrednostnih papirjev.184 
Izjema glede javnih ponudb je v sistem presoje koncentracij vključena zlasti zaradi specifične 
dinamike javnih prevzemov in regulatornih zahtev, ki zadevajo tovrstne transakcije. Nacionalne 
zakonodaje namreč mnogokrat ne dovoljujejo pogojnih prevzemnih ponudb. Na ta način se 
zagotavlja ravnotežje med pravom koncentracij ter prevzemov.185 Z odstopom od splošnega 
pravila suspenzivnega učinka se posledično zmanjšuje stopnja negativnega vpliva na 
                                                          
181 Prav tam, točka 174. 
182 Glasovalne pravice je dopustno uveljavljati zgolj za potrebe ohranjanja vrednosti naložbe, na podlagi 
dovoljenja Komisije v skladu s tretjim odstavkom 7. člena. Zadevni člen določa: »Odstavek 1 ne preprečuje 
izvedbe javne ponudbe ali več transakcij vrednostnih papirjev, vključno s tistimi, ki so zamenljivi za druge 
vrednostne papirje, s katerimi se lahko trguje na trgu, kakršen je borza, s čimer se od različnih prodajalcev 
pridobi nadzor v smislu člena 3 pod naslednjimi pogoji: (a) koncentracija se nemudoma priglasi Komisiji 
skladno s členom 4; in (b) pridobitelj ne uveljavlja glasovalnih pravic, ki izhajajo iz zadevnih vrednostnih 
papirjev, ali pa to počne le zato, da bi ohranil polno vrednost teh naložb na podlagi izjeme, ki jo Komisija podeli 
v skladu z odstavkom 3. 
183 Glej Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017, 
točka 206. 
184 Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-411/07, Aer Lingus Group proti Komisiji, z dne 6. julija 2010, točka 82, 
v kateri Splošno Sodišče kot primer navaja odločitvi Komisije v zadevah COMP / M.2416, Tetra Laval / Sidel, z 
dne 13. januarja 2003, in COMP / M.2283, Schneider / Legrand, z dne 30. januarja 2002. 
185 Glej K. Podobnik, nav. delo, v: Pravnik (2015), str. 224. 
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izvedljivost in uspešnost prevzemnih ponudb, ki so ključnega pomena za delovanje kapitalskih 
trgov.186 
V okviru prvotne ureditve se je izjema izrecno nanašala zgolj na izvedbe javnih ponudb. S 
sprejemom prenovljene Uredbe 139/2004 pa se je ta razširila tudi na serije transakcij z 
vrednostnimi papirji (t.i. »creeping takeovers«), s čimer se je v prvi vrsti želelo odpraviti 
nejasnosti glede možnosti uporabe izjeme od obveznosti mirovanja za koncentracije, do katerih 
je prišlo na podlagi serije transakcij z vrednostnimi papirji, ki niso dosegle prevzemnega pragu, 
na podlagi katerega bi nastopila obveznost prevzemne ponudbe.187 Razlogi za širitev so tako 
predvsem praktične narave. V primerih serijskih pridobitev vrednostnih papirjev mnogokrat ni 
povsem jasno, s katero delnico oziroma skupino delnic je prišlo do pridobitve nadzora.188 Z 
izjemo se tako zagotavlja pravna varnost, ob tem pa se zmanjšuje možnost nenamernih in 
nepredvidenih kršitev obveznosti mirovanja.189 Stopnja nadzora je v tem okviru dosežena 
postopoma, z več posameznimi transakcijami,190 ki skupaj predstavljajo enotno 
koncentracijo.191 Tako gre obravnavati tudi zadeve, v katerih je nadzor nad tarčo pridobljen kot 
posledica tako prevzemne ponudbe kot tudi serije transakcij z vrednostnimi papirji.192 
                                                          
186 Povzeto po Wessely: Suspension of concentration, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 253-
254. 
187 Glej K. Podobnik, nav. delo, v: Pravnik (2015), str. 224. 
188 Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017, točka 
171. Glej tudi točki 172 in 184 v katerih Splošno sodišče poudari, uporabljivost izjeme tudi v primerih, ko je 
pridobitev nadzora z določeno transakcijo očitna. Ni torej nujno, da gre za transakcije, pri katerih ni jasno, kdaj 
je presežena meja pridobitve nadzora. 
189 Prav tam, točka 171. 
190 Prav tam, točki 81 in 179. Tako se zdi logično, da uporabljivost izjeme terja večje število transakcij.  
191 European Commission's Green Paper on the Review of Council Regulation (EEC) No 4064/89, str. 32: 
“"Creeping" take-overs via the stock exchange is another example of multiple transaction concentrations. Such 
transactions can be implemented in a number of more or less sophisticated ways, ranging from relatively 
straightforward direct share purchases from a number of previous shareholders to transaction structures that 
involve any number of financial intermediaries using a variety of financial instruments. This type of transaction 
will often occur in "hostile" situations, i.e. where the target company and/or some of its previous shareholders 
are less than fully supportive of the take-over. In such scenarios, it will normally be both impractical and 
artificial to consider the concentration as occuring via the acquisition of the particular share or block of shares 
that will put the acquirer in a situation of (de facto) control over the target company. Instead, it will normally be 
clear from the viewpoint of all parties involved that a number of legally separate acquisitions of rights, from an 
economic viewpoint, form a unity, and that the intention is to acquire control over the target company.” 
(Poudarek A. A.). 
192 Povzeto po Wessely: Suspension of concentration, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 254-
255. Uporaba v primeru pridobitve nadzora kot rezultata sočasne uspešne prevzemne ponudbe in serije transakcij 
z vrednostnimi papirji se zdi uporabljiva predvsem za jurisdikcije, ki dopuščajo pridobitev vrednostnih papirjev 
po objavi prevzemne ponudbe, kar je v Sloveniji prepovedano, glej 38. člen ZPre-1. V nasprotnem primeru je 
scenarij mogoč zgolj v primeru, ko serijski pridobitvi sledi javna ponudba. V teh primerih je z vidika presoje 
koncentracij nujno, da nadzora ne omogoča že prvi del transakcij, saj je v teh primerih priglasitev nujna že v 
trenutku izvedbe prve transakcije. V kolikor nadzora prva transakcija ne omogoča, pa je cilj obeh transakcij 
pridobitev nadzora, pa se zdi smiselno obe transakciji obravnavati kot enotno koncentracijo. 
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Pridobljen nadzor mora pridobitelj Komisiji priglasiti nemudoma, kar gre razlagati kot brez 
nepotrebnega odlašanja,193 ob tem pa do odločitve Komisije ne sme uveljavljati glasovalnih 
pravic iz zadevnih vrednostnih papirjev. Če je prva točka dokaj jasna, več polemik odpira 
prepoved uveljavljanja glasovalnih pravic. Ta za primere izjeme predstavlja omejeno različico 
suspenzivnega učinka koncentracij. Glede na jezikovno razlago določbe se na prvi pogled zdi 
jasno, da prepoved uveljavljanja velja zgolj za glasovalne pravice, pridobljene znotraj 
koncentrativne transakcije. Glasovalne pravice, ki izhajajo iz »starega deleža«, posledično niso 
predmet omejitve.194 V teoriji pa se pojavlja tudi nasprotno stališče, na podlagi katerega 
prepoved zajema tudi glasovalne pravice, ki izhajajo iz starega deleža.195 Slednjo različico je 
mogoče ponazoriti na primeru, v katerem družba A, ki že ima 30 % delež v družbi B, ki ne 
zagotavlja nadzora, v slednji pridobi dodaten, 50 % delež. Omejitev zgolj »novih« glasovalnih 
pravic bi družbi A omogočila absolutno večino na skupščini, s čimer bi se vzpostavil skoraj 
identičen položaj kot v primeru, da omejitve glasovalnih pravic ne bi bilo.  
Iz tega vidika se zdi vprašljivo, ali je namen Uredbe res v vzpostavitvi tovrstnih položajev. 
Režim namreč olajšuje izvedbo samih transakcij, pri čemer se zdi smiselno omejitev 
uveljavljanja glasovalnih pravic razumeti kot poskus vzpostavitve, z vidika učinkov na nadzor 
koncentracij, nevtralnega sistema, ki je vsebinsko kar se da podoben temu iz splošnega pravila 
na podlagi prvega odstavka 7. člena. Razdružitev se namreč vsaj teoretično zdi lažja v primerih 
tovrstnih transakcij,196 kot pa v primerih delovanja na nelikvidnih trgih. Prav tako se finančni 
interesi prevzemnika zdijo vsaj v določeni meri varovani z izrecno in dodatno omembo 
možnosti uveljavljanja glasovalnih pravic na podlagi tretjega odstavka 7. člena. Če gre verjeti 
argumentaciji nedavnih odločitev Komisije, je namreč ta dovzetna za legitimne interese 
varovanja vrednosti naložb.197 Ne vidim torej razloga, čemu ne bi bila dovzetna za tudi potrebe 
varovanja finančnih interesov pridobiteljev vrednostnih papirjev. 
                                                          
193 Wessely: Suspension of concentration, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 254. 
194 Glej prav tam in K. Podobnik, nav. delo, v: Pravnik (2015), str. 225. Podobnik poudarja, da so lahko pravice, 
ki izhajajo iz predhodno pridobljenih deležev predmet suspenza zgolj v primerih, ko je moč šteti, da z novimi 
deleži predstavljajo enotno transakcijo (transakcije v tesni časovni povezavi in glede katerih je mogoče dokazati, 
da so zgolj del predhodno izdelane strategije pridobitve nadzora po posameznih časovnih stopnjah).  
195 Glej Wessely: Suspension of concentration, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 254, ki se 
sklicuje na Jones, Gonzalez-Diaz: the EEC Merger Regulation, str. 202. 
196 Wessely: Suspension of concentration, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 243. Wessely 
sicer temu oporeka in kot primer težavnosti odprodaje navaja zadevo COMP / M.2283, Schneider / Legrand, z 
dne 30. januarja 2002. 
197 Glej odločitev Komisije v zadevi M.7993, Altice / PT Portugal, z dne 24. aprila 2018. Glej tudi Sodba 
Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017, točke 216-221. 
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Z vidika samega namena Uredbe, se torej sam de lege ferenda bolj nagibam k slednji razlagi. 
Ne glede na to pa menim, da je ob upoštevanju trenutnega besedila Uredbe prva možnost 
ustreznejša. Prepoved uveljavljanja glasovalnih pravic je namreč vezana na »zadevne 
vrednostne papirje«, ki so v okviru razlage člena lahko zgolj novo pridobljeni vrednosti papirji. 
Uredba je glede na 21. člen uporabljiva zgolj za koncentracije. Ta je v primerih drugega 
odstavka 7. člena izvedena s pridobitvijo vrednostnih papirjev, ki skupaj tvorijo enotno 
koncentracijo. »Stari« deleži so pri tem iz slednje izvzeti. Tako se zdi, da Uredba zanje ni 
uporabljiva, posledično pa se tudi omejitev nanje ne sme nanašati.  
Prepoved uveljavljanja glasovalnih pravic mora biti tako glede na trenutno besedilo Uredbe 
omejena na nove deleže, ki skupaj tvorijo koncentracijo. V čakanju na morebitno zakonodajno 
spremembo pa bo zanimivo opazovati razvoj razlage skozi prakso Sodišč EU.  
4.1.4. Delna izvedba in izjema 
Ureditev na podlagi drugega odstavka 7. člena predstavlja izjemo, ki jo je kot tako skladno z 
osnovnimi razlagalnimi načeli potrebno razlagati restriktivno.198 Posledično je potrebno tudi 
primere, ki jih zadevni člen obravnava, presojati s takšnim pristopom. Serija transakcij z 
vrednostnimi papirji tako zahteva najmanj dve transakciji, ki morata biti med seboj povezani in 
ju je praviloma potrebno obravnavati kot enotno koncentracijo.199 Glede na razlago zadeve EY 
predstavlja izvedba vsake posamične transakcije, ki vodi k spremembi nadzora in sestavlja del 
enotne koncentracije, delno izvedbo in s tem kršitev obveznosti mirovanja. Podobno stališče bi 
bilo tako mogoče ubrati tudi v primeru obravnavane izjeme ter kot kršitev obveznosti mirovanja 
razumeti uveljavljanje glasovalnih pravic iz deleža, ki skupaj z ostalimi tvori enotno 
koncentracijo. K tej razlagi botrujejo tudi navedbe Komisije ter Splošnega sodišča, da se 
primeri, ki jih zajema izjema, večinoma nanašajo na skupino transakcij, pri katerih je težko 
ugotoviti, katera »delna izvedba«200 bo prinesla spremembo nadzora.201  
                                                          
198 Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017, točka 
201. 
199 Glej European Commission's Green Paper on the Review of Council Regulation (EEC) No 4064/89, Wessely: 
Suspension of concentration, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo. Primerjaj tudi K. Podobnik, nav. 
delo, v: Pravnik (2015), str. 225. 
200 Na tem mestu velja vnovič opozoriti na dejstvo, da je vnaprejšnja izvedba v tovrstnih primerih izrecno 
dovoljena. Prepovedano je zgolj uveljavljanje glasovalnih pravic, ki iz pridobljenih vrednostnih papirjev 
izhajajo.  
201 Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017, točka 
171. 
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Tovrstna razlaga se zdi pretirana. Drugi odstavek 7. člena izrecno dovoljuje izvedbo 
koncentracije ter s tem, ad maiori ad minus, tudi njeno delno izvedbo. Pri tem obveznost 
priglasitve in z njo povezano obveznost mirovanja veže na trenutek pridobitve nadzora in s tem 
izvedbe razpolagalnega pravnega posla. Pridobitev nadzora na podlagi serije transakcij z 
vrednostnimi papirji je izrazito negotova.202 Uspešnost transakcije je namreč odvisna od volje 
trenutnih delničarjev, s katerimi potencialni pridobitelj ni nujno v stiku. Tako kljub želji po 
prevzemu družbe ni gotovo, da bo do le-tega dejansko prišlo. Prepoved uveljavljanja 
glasovalnih pravic že v trenutku pred pridobitvijo nadzora bi tako pretirano posegla v zasebno 
lastnino potencialnega prevzemnika. Dokler še sam ni pridobil nadzora, je namreč stanje v 
družbi z vidika konkurenčnega prava nevtralno. V skladu s tem menim, da je v tovrstnih 
primerih obstoj enotne koncentracije mogoče določiti šele ex post. Iz tega razloga je pred 
trenutkom pridobitve nadzora vprašljiva možnost uporabe Uredbe, s tem pa tudi obveznosti 
mirovanja kot prepovedi uveljavljanja glasovalnih pravic iz predhodno izvedene transakcije, ki 
še ne zagotavlja kontrolnega deleža.203  
Kljub temu da gre za izjemo, je torej zaradi specifičnosti ureditve obveznost mirovanja v okviru 
drugega odstavka 7. člena potrebno vezati na samo pridobitev nadzora. Obveznost mirovanja 
namreč nastopi v trenutku vzpostavitve tržnega stanja, ki terja priglasitev, kar je v primerih 
drugega odstavka 7. člena šele ob izvedbi polne koncentracije. Tako se zdi, da je uporabljivost 
prepovedi delne izvedbe za navedeni člen vsaj omejene narave. 
  
                                                          
202 V teh primerih namreč ni pogodbene obveznosti pridobitve nadzora, kot v primerih pogodbenih koncentracij, 
prav tako pa ni objave prevzemne namere, kot v primerih javnih prevzemov. Glej Wessely: Suspension of 
concentration, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 2255. 
203 Primerjaj prav tam. 
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4.2. Obveznost priglasitve 
Obveznost priglasitve je urejena v 4. členu Uredbe204 in služi seznanitvi Komisije s 
predvidenimi transakcijami pred njihovo izvedbo in je tako izraz koncepta ex ante nadzora 
koncentracij.205 Govorimo lahko o pozitivni obveznosti  - obveznosti ravnanja na določen način, 
tj. priglasitve pred izvedbo koncentracije206 - in splošni obveznosti, saj se razteza na vse 
koncentracije, kot so opredeljene v 1. in 3. členu Uredbe. Glede na besedilo prvega odstavka 4. 
člena je potrebno Komisiji priglasiti koncentracije z razsežnostmi EU pred njihovo izvedbo in 
po sklenitvi pogodbe, objavi javne ponudbe ali pridobitvi kontrolnega deleža. Za razliko od 
svoje predhodnice trenutno veljavna različica Uredbe več ne vsebuje enotedenskega roka, v 
katerem bi bilo potrebno priglasiti koncentracijo.207 Obveznost priglasitve tako ni več v 
trenutku sklenitve oziroma v določenem omejenem časovnem obdobju po nastanku relevantne 
navezne okoliščine. Pritrditi gre Schroederjevi ugotovitvi, da obveznost priglasitve tako nastopi 
šele z retroaktivnim učinkom v trenutku izvedbe koncentracije.208 Oziroma, bolje rečeno, 
obveznost priglasitve se na ta način spremeni v prepoved nepriglasitve. Takšna razlaga je 
smiselna, saj v primeru sklenitve pogodbe in odločitve strank o njeni neizvedbi ni nikakršne 
potrebe po njeni priglasitvi.209 V vmesnem času nespremenjeno stanje na trgu namreč 
zagotavlja obveznost mirovanja.  
Uredba predvideva štiri različne primere, v katerih je potrebna priglasitev. Ti so: zavezujoč 
sporazum, namen v dobri veri za sklenitev sporazuma, javna objava javne ponudbe ali namena 
javne ponudbe in pridobitev kontrolnega deleža. Upoštevajoč namen Uredbe in zgoraj opisano 
                                                          
204 Prvi odstavek 4. člena Uredbe določa: »Komisiji je treba koncentracije z razsežnostjo Skupnosti, kakor so 
opredeljene v tej uredbi, priglasiti pred njihovo izvedbo in po sklenitvi pogodbe, objavi javne ponudbe ali 
pridobitvi kontrolnega deleža.« Primerjaj prvi odstavek 43. člena ZPOmK-1, ki določa: »Koncentracijo je treba 
agenciji priglasiti pred začetkom njenega izvrševanja, vendar najpozneje v 30 dneh od sklenitve pogodbe, objave 
javne ponudbe ali pridobitve kontrole. Rok začne teči s prvim od teh dogodkov.« 
205 Glej Prečiščeno obvestilo Komisije o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES) št. 139/2004, str. 12. 
206 Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017, točka 
302. 
207 Uredba Sveta (EGS) št. 4064/89 z dne 21. decembra 1989 o nadzoru koncentracij podjetij. Podobno kot stara 
Uredba ZPomK-1 določa 30 dnevni rok za priglasitev, ki začne teči s prvim od treh dogodkov (sklenitvijo 
pogodbe, objavo javne ponudbe in pridobitvi kontrole). Razlog za odpravo roka je glede na besedilo Zelene 
knjige zlasti želja po lažji koordinaciji priglasitev v različnih jurisdikcijah. Glej European Commission's Green 
Paper on the Review of Council Regulation (EEC) No 4064/89, str. 40,41. Po mnenju Komisije je praksa 
pokazala, da je enotedenski rok nepotreben ter nerealističen. Glej Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, 
Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017, točka 226. 
208 Schroeder: Prior notification of concentrations, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 2176. 
Primerjaj tudi Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 
2017, točka 302, kjer Splošno sodišče opozori na naravo obveznosti glede na katero je mogoče z gotovostjo 
ugotoviti kršitev šele po njeni izvedbi. 
209 Schroeder: Prior notification of concentrations, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 2176. 
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potrebo po preventivnem sistemu nadzora se tako na prvi pogled zdi nekoliko nejasno besedilo 
4. člena, ki določa obveznost priglasitve koncentracije, pred njeno izvedbo in po pridobitvi 
kontrolnega deleža. Nejasnost pri tem vnaša zlasti dejstvo, da glede na 3. člen Uredbe 
koncentracija šele nastane s pridobitvijo nadzora, prav tako pa pridobitev kontrolnega deleža 
že zagotavlja nadzor in je kot tak že rezultat izvedene koncentracije. Izvedba koncentracije je 
namreč, kot že omenjeno, dosežena s transakcijo, ki omogoča oziroma prispeva k spremembi 
nadzora. 
Striktna uporaba jezikovne razlage bi lahko privedla do zaključka, da je skladna z Uredbo in 
konceptom preventivnega nadzora priglasitev že izvedenih transakcij, s katerimi je torej že 
predhodno prišlo do spremembe nadzora. Takšna razlaga je po mojem mnenju vsaj praviloma 
neskladna z namenom in cilji, ki jih Uredba zasleduje. Glede na to, da je eden ključnih 
elementov ureditve nadzora koncentracij njihov preventivni nadzor, mora do priglasitve priti 
že pred samo spremembo nadzora. V tem kontekstu je potrebno besedo koncentracija brati kot 
predlagana koncentracija, kar je skladno tako s prakso Komisije210 kot tudi priglasitvenim 
obrazcem.211 Glede na sam namen Uredbe se zdi smiselno, da so priglašene koncentracije 
predmet suspenzivnega učinka, znotraj katerega Komisija šele odloča, ali družbe lahko 
nadaljujejo s transakcijo in pričnejo z njeno izvedbo. Predhodna pridobitev nadzora bi namreč 
privedla do situacij, katerim se Uredba želi izogniti: naknadnim razdružitvam že združenih 
podjetij.212 Negativna odločitev Komisije bi v teh primerih rezultirala v obveznosti odsvojitve 
že pridobljenega deleža na podlagi četrtega odstavka 8. člena, kar se kot pravilo zdi vprašljivo 
z vidika ex ante nadzora. Takšna razlaga sledi tudi iz prakse Komisije ter Sodišč. V zadevi 
Marine Harvest sta Komisija in Splošno sodišče ugotovila kršitev obveznosti priglasitve že s 
pridobitvijo nadzora, s čimer je družba Marine Harvest že predhodno izvedla koncentarcijo. Že 
pridobitev možnosti izvajanja nadzora, tudi brez dejanskega izvrševanja, predstavlja kršitev 
prvega odstavka 4. in prvega odstavka 7. člena.213 Do podobnega zaključka je prišla Komisija 
tudi v zadevah Yara / Kemira GrowHow in Altice.214 Koncentracija je torej izvedena, določbi 
4. in 7. člena, ki zagotavljata preventivni nadzor pa kršeni, v kolikor družba že pred priglasitvijo 
                                                          
210 Glej na primer odločitev Komisije v zadevi COMP / M.4730, Yara/ Kemira GrowHow, z dne 21. septembra 
2007; Odločitev Komisije v zadevi COMP/ M.3696, E.ON/MOL, z dne 21. decembra 2005; Odločitev Komisije 
v zadevi COMP / M.5406, IPIC / MAN FERROSTAAL AG,  z dne 13. marca 2009.  
211 Form CO Relating to the Notification of a Concentration Pursuant to Regulation (EC) No 139/2004, str. 1. 
212 Glej zlasti Suspensory Effects of Gun Jumping and Standstill Obligation – Note by the European Union, str. 
3, in Suspensory Effects of Gun Jumping and Standstill Obligation  - Note by Germany, str. 3. 
213 Odločitev Komisije v zadevi COMP / M.7184, Marine Harvest / Morpol, z dne 23. julija 2014, točke 202-
204. 
214 Glej Odločitev Komisije v zadevi M.7993, Altice / PT Portugal, z dne 24. aprila 2018, točka 489.  
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pridobi nadzor nad tarčo. Tovrstni razlagi pritrjuje tudi okoliščina priglasitve združitev, v 
smislu točke a) prvega odstavka 3. člena, katero morajo opraviti vse stranke postopka. V kolikor 
bi bilo dopustno koncentracijo že predhodno izvesti in bi se kot taka šele priglašala, bi 
koncentracijo smiselno priglasila nova družba, ki bi nastala kot rezultat združitve. 
Ne glede na to ostaja odprto vprašanje, kaj je torej namen besedne zveze po pridobitvi 
kontrolnega deleža. Glede na jezikovno razlago 4. člena je jasno, da je bila v tem primeru 
narejena zavestna distinkcija ter odstop od načela preventivnega nadzora. Prav tako besedilo 
napotuje na dejstvo, da se tovrstni primeri nanašajo zgolj na pridobitev deleža v družbi (t.i. 
share deal). Edina smiselna razlaga se zdi, da je pridobitev kontrolnega deleža omejena na 
situacije, v katerih Uredba izrecno dovoljuje izvedbo koncentracije že pred samo priglasitvijo, 
tj. na primere sukcesivne pridobitve vrednostnih papirjev od več prodajalcev, kot je določeno 
v drugem odstavku 7. člena. Uredba namreč za te primere določa izjemo od splošnega pravila 
preventivnega nadzora in priglasitelju omogoča predhodno pridobitev nadzora pod pogojem, 
da tovrstno pridobitev nemudoma priglasi ter ob tem ne izvršuje glasovalnih pravic, ki mu jih 
pridobljen delež nudi. Kot vsako izjemo je tudi to določbo zato po mojem mnenju potrebno 
razlagati restriktivno. Pogoji, pod katerimi se je moč poslužiti odložene priglasitve, morajo biti 
tako omejeni na primere, določene v drugem odstavku 7. člena. Glede na sodno prakso namreč 
pridobitev kontrolnega deleža od enega samega družbenika ni predmet izjeme v okviru drugega 
odstavka 7. člena, pri tem pa tako že sama pridobitev nadzora brez predhodne priglasitve 
predstavlja kršitev obveznosti mirovanja ter priglasitve.215  
Časovni element začetka obveznosti je tako odvisen od nastopa relevantne navezne okoliščine. 
Razlikovati gre torej primere, ko obveznost priglasitve nastopi na podlagi sklenjene pogodbe, 
od primerov, ko je ta posledica izvedbe javne prevzemne ponudbe ali serije transakcij z  
vrednostnimi papirji. Sklenjeno pogodbo kot zavezovalni pravni posel je tako potrebno 
priglasiti po njeni sklenitvi, pri čemer mora soglasje Komisije služiti kot odložni pogoj za samo 
izvedbo. V primeru več pogodbenih transakcij, ki jih je moč šteti za »enotno koncentracijo« in 
gre tako za medsebojno odvisne pogodbe, katerih končni cilj je pridobitev nadzora, mora biti 
koncentracija priglašena že po sklenitvi in pred izvedbo prve od vrste pogodb. Obveznost 
mirovanja namreč prepoveduje tudi delno izvedbo koncentracij. Skladno z regulatornim 
okvirjem je tako mogoče ravnati zgolj s predhodno priglasitvijo vseh transakcij, ki prispevajo 
                                                          
215 Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017, točke 
59-63, 175, 613. Glej tudi Odločitev Komisije v zadevi COMP / M.7184, Marine Harvest / Morpol, z dne 23. 
julija 2014, točke 47, 88, 117, 123; in odločitev Komisije v zadevi COMP / M.4730, Yara / Kemira GrowHow, z 
dne 21. septembra 2007, točka 7. 
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k spremembi nadzora. Časovno je torej v teh primerih koncentracijo potrebno priglasiti že pred 
samo izvedbo vsake delne transakcije. Nasprotno Uredba v drugem odstavku 7. člena omogoča 
priglasitev že izvedene koncentracije v primeru objave javne ponudbe in pridobitve kontrolnega 
deleža ter ima tako retroaktivni učinek.216 V teh primerih tako na obveznost priglasitve ne 
vpliva delna izvedba dela enotne koncentracije. Stranke pa lahko opravijo priglasitev tudi 
predhodno, tj. ko so šele v fazi nameravane pogodbe ali objavijo le namen za objavo javne 
ponudbe, v kolikor jim uspe prepričati Komisijo o zadostni naravi njihove namere.217 V slednjih 
primerih se pri tem ne priglaša koncentracija, temveč zgolj namera o prihodnji koncentraciji.218 
  
                                                          
216 Pri tem velja poudariti, da je v primeru javne ponudbe relevantna tudi nacionalna ureditev. Glej zlasti B. van 
de Walle de Ghelcke, nav. delo. 
217 Za vodila glede potrebnega ravnanja strank v primerih zgodnje priglasitve glej zlasti Schroeder: Prior 
notification of concentrations, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 2177 in uvodna izjava 34 
Uredbe. 
218 Generalni pravobranilec v zadevi EY je glede na besedilo Uredbe namreč mnenja, da je izenačitev »priglašene 
koncentracije« in »koncentracije« relevantna zgolj za potrebe 4. člena. Posledično nima vpliva na obveznost 
mirovanja v 7.členu, ki je vezana na koncept koncentracije. Glej Sklepni predlogi generalnega pravobranilca 
Nilsa Wahla v zadevi C-633/16, Ernst & Young, predstavljeni 18. januarja 2018, točke 70-72. 
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5. POSLEDICE KRŠITEV 
Obveznost mirovanja in obveznost priglasitve sta procesni določbi, ki kot taki ne urejata 
vsebinske obravnave zadev. Vpliv predlagane koncentracije na trg iz tega vidika za obstoj 
(kršitve) obveznosti ni relevanten. Smisel določb je namreč v tem, da se Komisiji zagotovi 
možnost učinkovitega nadzora, znotraj katerega ta šele odloča o skladnosti koncentracije s 
pravom Unije. Je pa narava odločitve relevantna v primeru kršitve obveznosti mirovanja. 
Veljavnost takšne transakcije je glede na četrti odstavek 7. člena namreč odvisna od kakovosti 
končne odločitve Komisije.219 Izjema je pri tem določena zgolj za primere pridobitve 
vrednostnih papirjev.220 Zaradi pomena predhodnega nadzora ima Komisija pooblastilo tudi za 
naložitev glob. Tako točki a) in b) drugega odstavka 14. člena omogočata naložitev globe v 
višini do 10 % skupnega prometa udeleženega podjetja za kršitev obveznosti mirovanja in 
obveznosti priglasitve.  Glede na pretekle odločitve je mogoče kršitve zadevnih členov razvrstiti 
v dve kategoriji: (1) kršitev kot odsotnost priglasitve in (2) kršitev kot prezgodnja izvedba 
koncentracije.221 Do prve bo tako prišlo v primerih, ko družbe, namerno ali iz malomarnosti, ne 
bodo priglasile koncentracije. Do druge pa navadno v primerih, ko bo kljub priglasitvi 
koncentracija izvedena še pred dokončno odločitvijo Komisije. Kršitvi obveznosti priglasitve 
bo pri tem nujno sledila kršitev obveznosti mirovanja, medtem ko slednji ne bo nujno sledila 
prva.222 Komisija ima pri tem pravico naložiti globo za obe kršitvi hkrati.223 Tako je v zadevah 
Marine Harvest in Altice ugotovila kršitev obveznosti mirovanja in priglasitve ter naložila 
globo v višini 20, oziroma 124,5 milijonov eurov. Podobno je v zadevi Electrabel ugotovila 
kršitev obveznosti mirovanja zaradi prezgodnje izvedbe koncentracije ter naložila globo v višini 
20 milijonov eurov. 224 Komisija ima ob globah na voljo še druge ukrepe, s katerimi skrbi za 
ohranjanje in ponovno vzpostavitev učinkovite konkurence. Tako lahko v primeru izvedene, a 
                                                          
219 Primerjaj ZPOmK-1, ki v tretjem odstavku 44. člena za nespoštovanje prepovedi izvrševanja pravic iz 
koncentracije predpisuje sankcijo ničnosti. Glej K. Podobnik v: P. Grilc (ur.), nav. delo, str. 426. 
220 Glej Wessely: Suspension of concentration, v: F. J. Hirsch, F. Montag, G. Saecker, nav. delo, str. 2259. 
221 Primerjaj z D. Hull, C. Gordley, nav. delo.  
222 Glej Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017, 
točka 294. 
223 Prav tam. Glej tudi Suspensory Effects of Gun Jumping and Standstill Obligation – Note by the European 
Union, str. 7. Na tem mestu se zdi ustrezno opozoriti, da je kršitev obveznosti priglasitve hipna kršitev in nastopi 
v trenutku izvedbe, medtem ko je kršitev obveznosti mirovanja nadaljevalna kršitev in traja vse dokler 
koncentracija ni odobrena. Razlikovanje je relevantno zlasti zaradi zastaranja. Tako v zadevi Electrabel 
Komisija ni imela moči naložiti globe zaradi kršitve obveznosti mirovanja, saj je le ta zastarala. Glej Sodba 
Splošnega sodišča v zadevi T-704/14, Marine Harvest proti Komisiji, z dne 26. oktobra 2017, točka 302, in 
Sodba Splošnega sodišča v zadevi T-332/09 Electrabel proti Evropski komisiji, z dne 12. decembra 2012, točka 
212.  
224 Suspensory Effects of Gun Jumping and Standstill Obligation – Note by the European Union, str. 7. Kršitev 
obveznosti priglasitve je zastarala in zato iz tega naslova Komisija ni mogla naložiti globe.  
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še ne odobrene koncentracije naloži začasne ukrepe na podlagi petega odstavka 8. člena, v 
primeru prepovedne odločbe pa ima moč zahtevati odsvojitev vseh pridobljenih deležev ali 
premoženja na podlagi četrtega odstavka 8. člena Uredbe.225 Kršitev obveznosti lahko tako vodi 
v hude posledice, ki stroške strank znatno povečajo. 
  
                                                          
225 Prav tam. 
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6. ZAKLJUČEK 
Razumevanje obveznosti mirovanja je glede na naraščajoče število zadev, ki se iz tega vidika 
znajdejo pod drobnogledom Komisije in višine glob, ki sledijo kršitvam, izrednega pomena. Po 
dokaj permisivni obravnavi v začetnih letih veljave Uredbe je namreč Komisija v zadnjem 
desetletju nadzor nad morebitnimi kršitvami obveznosti mirovanja izrazito poostrila. Zaradi 
pomanjkanja odločitev Sodišč EU je imela Komisija nad uporabo obveznosti mirovanja dolgo 
časa razlagalni monopol. Obveznost je obravnavala zelo široko in kot prepovedano delno 
izvedbo koncentracije tretirala tudi ravnanja, ki na spremembo nadzora niso imela vpliva. S 
povečanim številom zadev se je v preteklih letih vprašanje razlage pojavilo tudi pred Sodiščem, 
ki je razlago Komisije zožilo in obveznost omejilo na prepoved izvedbe katerekoli transakcije, 
ki prispeva k trajni spremembi nadzora. 
Ob začetku pisanja magistrskega dela sem postavil hipotezo, da mora biti obveznost mirovanja 
vezana na koncept koncentracije. Zgoraj predstavljene ugotovitve omenjeno hipotezo 
potrjujejo, saj gre obveznost mirovanja popolnoma vezati na transakcije, ki prispevajo k 
pridobitvi nadzora. Uporaba termina prispevati pri tem zasleduje cilj sledenja ekonomski 
resničnosti transakcij, s čimer so prepovedane tudi delne izvedbe, ki v okviru enotne 
koncentracije vodijo k spremembi nadzora. Obveznost mirovanja je s tem v polni meri vezana 
na koncept koncentracije, pri čemer delna izvedba predstavlja izvedbo posameznega dela 
transakcije, ki skupaj z ostalimi predstavlja enotno koncentracijo. 
Kot drugo sem zastavil hipotezo, da obveznosti mirovanja in priglasitve vsaj praviloma 
prepovedujeta predhodno pridobitev nadzora. Na podlagi zgoraj predstavljene razlage je tudi to 
hipotezo potrebno potrditi. Režim presoje koncentracij v EU namreč temelji na konceptu 
preventivnega nadzora, ki kot pravilo terja predhodno priglasitev koncentracij. Pridobitev 
nadzora v tem okviru predstavlja izjemno stanje, ki jo je potrebno uporabljati zgolj v okviru 
izjeme na podlagi drugega odstavka 7. člena, ki dovoljuje predhodno izvedbo serije transakcij 
z vrednostnimi papirji. 
Obveznost mirovanja prepoveduje transakcije, ki v celoti ali delno, pravno ali dejansko, 
prispevajo k spremembi nadzora ciljnega podjetja. Na podlagi predstavljenega lahko strnemo, 
da gre v tem okviru delno izvedbo vezati na koncept enotne koncentracije. S tem delna izvedba 
ostaja v okvirih Uredbe, obveznost mirovanja pa tako prepoveduje zgolj ravnanja, ki prispevajo 
k spremembi nadzora. V primerih enotnih koncentracij, v katerih do končne koncentracije pride 
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šele z izvedbo več povezanih in medsebojno odvisnih transakcij, je Komisiji potrebno priglasiti 
že prvo transakcijo. Nasprotno v okviru izjeme na podlagi drugega odstavka 7. člena delna 
izvedba z vidika obveznosti mirovanja ni relevantna, saj je v teh primerih pridobitev nadzora 
in obstoj enotne koncentracije mogoče ugotoviti in potrebno priglasiti šele ex post. 
Obveznost mirovanja in s tem pristojnost Komisije sta tako vezani na koncept koncentracije, 
medtem ko so lahko ravnanja, ki k nadzoru v zadostni meri ne prispevajo, predmet presoje v 
okviru 101. člena PDEU. Zožitev pristojnosti Komisije gre zato razumeti kot dobrodošlo z 
vidika prakse, ki se lahko v pripravi primernega pristopa k skrbnim pregledom in s tem 
povezanimi izmenjavami informacij nasloni na bogato prakso Sodišča s tega področja. Družbe 
so na ta način dobile prepotrebno usmeritev, ki bo olajšala njihovo širjenje, diverzifikacijo ali 
pa izstop iz industrije. Zagotovitev večje pravne predvidljivosti pa bo pri tem prispevala k 
svobodnejšim transakcijam družb na skupnem evropskem trgu. 
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